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Una de las claves para entender el proceso actual de transforma- 
ciones en la economía mundial se encuentra en el acontecer de las 
empresas. 
No es por supuesto la única, pero comprende a los actores más 
dinámicos del cambio, revela los nuevos entrelazamientos del tejido 
económico internacional y condensa la diversidad de fortalezas, ca- 
rencias, potencialidades y dependencias económicas de las nacio- 
nes en este principio de siglo. En este tránsito a mercados abiertos y 
a una producción integrada a escala internacional, la competitividad 
empresarial y nacional se han vuelto sinónimos. 
Mas aún, la competencia empresarial se ha convertido en un 
epicentro que irradia su influencia hacia aconteceres muy diversos 
de la actividad humana, a la vez que los atrae hacia su propio ámbi- 
to de acción. 
Actualmente, quizá en una medida sólo comparable con el sur- 
gimiento de la revolución industrial, casi todo lo que tiene que ver 
con la evolución económica y las perspectivas de desarrollo de las 
naciones tiende a identificarse con la dinámica de las empresas que 
en ellas actúan. 
Alrededor de la actividad de "empresas globales" y de "empre- 
sarios con visión global" parecieran girar los destinos de naciones 
y regiones enteras del planeta, y éstas cambian y se organizan en 
torno a la oscilante orientación de los flujos de capital. 
Existen diversas interpretaciones de este fenómeno, acentuando 
sus bondades, sus contradicciones o sus efectos excluyentes, pero 
siempre sobre el reconocimiento de que se trata de una tendencia 
innegable. Entre los cuestionamientos más importantes que perma- 
necen abiertos están el que concierne a sus alcances y limitaciones 
y el de la pertinencia de su regulación a niveles nacionales y/o supra- 
nacionales. 
Difícilmente encontramos interpretaciones en las que la objeti- 
vidad no se vea distorsionada por posiciones fuertemente ideologi- 
zadas. En un extremo de éstas prevalecen argumentaciones que tie- 
nen como núcleo teórico al paradigma del libre mercado y que van de 
la mano con los intereses económicos de las naciones hegemónicas 
y las empresas trasnacionales. En el otro se afronta el cambio de for- 
ma contestataria, subyaciendo posiciones nacionalistas y estatizan- 
tes tradicionales, carentes de propuestas alternativas. El reto está en 
superarlas. 
Entre las primeras, una de las conceptualizaciones sobre esta 
forma de "organización económica global" supone que las nuevas 
fronteras entre el desarrollo y el subdesarrollo, entre el crecimiento 
y la pauperizacion ya no tendrán su explicación fundamental en los 
condicionantes históricos, sociales y políticos de cada nación, ni 
dependerán de la voluntad de sus pueblos o la acción de los gobier- 
nos nacionales, sino de las capacidades expansivas y la "voluntad" de 
los capitales, en gran medida de los capitales externos. 
Para esta visión sobre el futuro del mundo las demarcaciones 
geográficas y políticas, tal y como las hemos conocido hasta ahora, 
llegaran a convertirse en una referencia formal de tiempos pasados. 
En un mapa "posmoderno", las nuevas fronteras quedarían definidas 
por las que diseñen las "redes" y los clusters empresariales. 
Tal percepción tiene varios sustentos económicos objetivos: las 
empresas trasnacionales han sido los actores fundamentales de 
las principales tendencias de la economía mundial desde hace casi 
tres décadas, a las cuales nos referimos en conjunto como la globa- 
lización (o la mundializacion). Ahí donde los gobiernos participa- 
ban de forma directa y relevante en actividades productivas se tiende 
paulatinamente a dejar el espacio a la acción de la empresa privada. 
La nueva división económica del mundo, a partir de la tríada, 
sus zonas de influencia y las regiones y subregiones incluidas tiene 
que ver con los flujos de capital trasnacional, con la expansión o las 
posibilidades de expansión de sus respectivas empresas más allá 
de sus fronteras nacionales, o bien con las oportunidades de asocia- 
ción o participación en alguno de los eslabonamientos productivos 
o comerciales de las redes empresariales que conforman. 
Ahí donde no hay empresas en expansión y tampoco acuden 
empresas del exterior no parece probable pensar en posibilidades 
de crecimiento, mucho menos de desarrollo. Y puede tratarse de re- 
giones dentro de un país, de una nación entera o de amplias zonas 
del planeta condenadas a la exclusión. Para algunos esto es conside- 
rado como "el precio ineludible" de la globalización. 
Esta manera de percibir el futuro pretende universalizarse por- 
que la expansión empresarial viene acompañada también, como en 
todas las épocas en que se han producido transformaciones profun- 
das en el sistema de producción de vastas regiones del mundo, de 
un fuerte contenido ideológico que hoy en día postula al "mercado 
sin restricciones" como el único motor del cambio, a las empresas 
que se globalizan como el arquetipo empresarial y al "ciudadano del 
mundo" como al tipo de individuo al que se debe aspirar. La educa- 
ción, la investigación y el trabajo personal apuntan a la competencia 
sin medida como única forma de triunfo social. "Ser competitivo (la 
"competitividad") ha dejado de ser un medio para convertirse en un 
fin. La competitividad ha adquirido la categoría de credo universal, 
el rango de ideología" [Petrella, 1996: 1 G]. 
Tomemos como ejemplo la actividad de generación de nue- 
vos conocimientos científicos y tecnológicos en donde los criterios 
empresariales penetran aceleradamente, al igual que en otros ambi- 
tos de la vida social: las innovaciones tecnológicas, cuando no surgen 
de la propia actividad empresarial y lo hacen en los laboratorios 
universitarios o en los centros de investigación gubernamentales, 
están en general orientadas para ser aplicadas por las empresas. Éstas 
participan cada vez más en el financiamiento de las actividades de 
investigación científica y tecnologica extraempresariales, y las posi- 
bilidades de éxito de la política científica y tecnologica de todos los 
países se miden por los niveles de su concurrencia, lo que implica 
también que se sujetan a sus criterios de selección. 
De tal forma, la necesidad de concurrencia de las universidades 
con los sectores productivos tiende a desvincularse de su conteni- 
do social original para conducirse por un sentido práctico, "reditua- 
ble" a las empresas en términos financieros. Esto abarata sus costos 
de investigación a cambio de contribuir a mitigar las cada vez mayo- 
res necesidades de apoyo financiero externo de las instituciones edu- 
cativas. 
Funcionarios de organismos internacionales, varios jefes de 
Estado, y sobre todo empresarios globales exitosos sostienen estas 
ideas y actúan conforme a ellas. 
Para ellos las funciones regulatorias de los Estados nacionales 
o de cualquier organismo multinacional aparecen como un obstácu- 
lo a la globalización, independientemente de las características es- 
pecíficas económicas, sociales y culturales de las naciones. Se impo- 
ne un modelo económico y se pretende imponer el "pensamiento 
único" correspondiente. 
En este derrotero se dejan de asumir las contradicciones implí- 
citas en todo proceso de transformación, de las que por cierto la his- 
toria no permite olvidarnos, y se intenta recumr a "fórmulas" de apli- 
cación universal. 
En el polo opuesto, el fenómeno de la globalizacion es perci- 
bido como la continuidad de un proceso histórico de dominación 
económica de los países desarrollados que ofrece a las naciones en 
desarrollo escasas posibilidades de aprovechar los avances tecnoló- 
gicos, la revolución informática y en general las transformaciones de 
los medios de producción para su propio beneficio. Por consiguiente, 
mas que encauzar a las tendencias actuales habría que denunciarlas 
y oponérseles. 
Los diversos trabajos incluidos en este libro no se ubican en 
ninguna de estas dos posiciones polares. Se analizan los procesos de 
globalización y las nuevas estrategias de expansión empresariales 
desde una perspectiva crítica en donde están presentes los efectos de 
exclusión inherentes a ambos, pero destacando las potencialidades 
que ofrecen para el desarrollo, condicionadas a una regulación con- 
certada por los diversos actores participantes. Para ello se parte 
del estudio de las tendencias objetivas de evolución de los sectores 
empresariales en países en desarrollo, en particular de México, y de 
algunas de las características que presentan los nuevos escenarios 
económicos en los que se desenvuelven. 
El tiempo que ha pasado desde que se inició el proceso de glo- 
balización ha permitido evaluar ya algunos de sus aspectos progre- 
sivos, especialmente los relativos a la rapidez y extensión en la di- 
fusión de conocimientos y tecnologías y a la eficientización de 
sistemas productivos. Una zona del planeta, el Sudeste asiático, con 
una acertada política gubernamental logró situar el crecimiento de 
sus economías por encima del de los países desarrollados, cuando 
hace tres décadas los tenía por debajo de los principales países lati- 
noamericanos. 
Aunque también es ya posible evaluar sus aspectos excluyentes: 
casi toda África y varios países de América Latina y de Asia están sien- 
do relegados al estancamiento y en algunos casos a la pauperización. 
La distribución del ingreso se concentra cada vez mas por todo el 
mundo, al igual que la acumulación del capital, y la pobreza extrema 
a nivel mundial sigue en aumento. Los capitales especulativos inter- 
nacionales, libres de cualquier regulación, han desestabilizado y con- 
tinúan haciéndolo a países y regiones enteras. 
El reconocimiento de estas consecuencias económicas (no así 
de las culturales que son menos perceptibles en el corto plazo) ha 
provocado que hoy en día, incluso dentro de algunos organismos 
internacionales que inicialmente adoptaron una posición acrítica 
del proceso, ya este a discusión la necesidad de contrarrestar sus 
efectos perversos, de regular el rumbo. 
El libre mercado y el "criterio empresarial" como nuevos paradig- 
mas de la humanidad comienzan a caer por su propio peso. Como 
se advirtiera desde hace 25 años en una obra pionera de estudio 
sobre los fundamentos y consecuencias de la globalización: "iPor 
qué creen los productores de panqués, computadoras o aspirinas que 
ellos tienen el derecho de ser los arquitectos de un 'nuevo mundo'? 
Tendrían que demostrar que la maximización de utilidades globa- 
les es compatible con la supervivencia humana" [Barnet y Muller, 
1974: 281. 
En suma, un análisis de las transformaciones mundiales requie- 
re del conocimiento de las nuevas estrategias de expansion empre- 
sariales y a su vez adquiere trascendencia social si se le vincula 
estrechamente a la relación que guarda con el bienestar de las na- 
ciones. 
El conocimiento sobre la actividad empresarial mexicana y sus rela- 
ciones con el entorno en sus dimensiones social, económica, polí- 
tica y ecológica se vuelve indispensable para descifrar nuestro lugar 
en la nueva división del trabajo internacional y nuestras posibilida- 
des de desarrollo. De hecho siempre ha sido así, pero las transfor- 
maciones de la economía mundial durante los últimos veinte años 
y el desplazamiento del papel del Estado en las economías en de- 
sarrollo han colocado a la actividad empresarial en el centro de la 
atención del análisis económico y de otras disciplinas de las ciencias 
sociales. 
El sector económico nacional que mas rápidamente ha logrado 
transformaciones acordes con la nueva dinámica económica interna- 
cional ha sido el de los grupos empresariales de gran capital. Es ver- 
dad que el resto, también lo hace en mayor o menor medida, pero no 
con la misma velocidad ni con la misma certeza de que en ello se jue- 
ga la supervivencia. 
Sus estrategias de reorganización y de reorientación hacia el exte- 
rior han fortalecido su posición competitiva interna ante el proceso 
de apertura de la economía mexicana, y a vanos de ellos los ha colo- 
cado en ruta hacia la globalización. 
En este proceso, significativamente acelerado durante los años 
noventa, un puñado de grupos mexicanos destacan por su expansion 
dentro de las empresas latinoamericanas, e incluso se sitúan en po- 
siciones importantes en el ranking mundial de las empresas con sede 
en países en desarrollo que tienen mayores activos invertidos en el 
exterior. 
Sin embargo las condiciones estructurales de la economía 
mexicana y una política económica que ha mostrado una insuficien- 
te visión integral de crecimiento abre cada vez más la brecha entre 
estos grupos y el resto de los sectores productivos del país. 
En esta medida las potencialidades de crecimiento que trae 
consigo la globalización se limitan en su aprovechamiento y los 
procesos de exclusión y estancamiento de sectores y zonas enteras 
del país se agudizan. 
Los cambios que han fortalecido la competitividad de los gru- 
pos empresariales nacionales presentan dos etapas muy marcadas. 
En los años inmediatos posteriores al inicio de la crisis de deuda 
externa mexicana, en 1981, en el marco de una profunda recesión 
del mercado interno, los grupos retrajeron su inversión productiva 
pero se fortalecieron financieramente con el apoyo de las políticas 
gubernamentales de reestructuración de deudas y con base en estra- 
tegias de inversión de carácter financiero. 
Esto les permitió iniciar una reorganización interna y diversas 
formas de integración, aprovechando en varios casos el proceso de 
privatizaciones que se inició en esos años, pero ya con la mira a su 
expansión internacional, en primer término orientándose a la expor- 
tación. 
La apertura de la economía nacional y el estrechamiento de las 
relaciones económicas con Estados Unidos les condujo a la acelera- 
ción de su reestructuración productiva con miras a la defensa de sus 
posiciones oligopólicas en el mercado interno y a su expansión 
directa atrafronteras, iniciandose esto ultimo durante la década pa- 
sada decada. El retraso productivo previo ha sido enfrentado en 
buena medida con base en asociaciones estratégicas con capital 
externo y también gracias al potencial financiero adquirido, debido 
al cual, en general (salvo sectores como el bancario) han logrado has- 
ta el momento mantener el control de sus empresas. 
Algo distinto ha sucedido con el resto de los sectores empresa- 
riales del país, que sólo en algunas ramas de actividad están logran- 
do resistir a la competencia de capitales externos, asegurando su 
posición en el mercado nacional o vinculándose a cadenas produc- 
tivas internacionales. 
Hoy en día las posibilidades de competir para los sectores 
empresariales pequeños y medianos requieren de estrategias de 
fomento que rebasan los apoyos individuales y se concentran en la 
creación y el fomento de vínculos interempresariales de diversa 
índole. 
El papel de una política industrial integral concertada entre los 
sectores empresariales privados y el Estado resulta actualmente 
indispensable: pasar del subsidio individual al fomento de la com- 
petitividad. Este tipo de concertación y planificación de una política 
industrial de largo plazo ha mostrado su eficacia en los países del 
Este y el Sudeste asiático, especialmente en Corea del Sur, así como en 
ciertas regiones de Europa como es el caso de la Modena en Italia. 
La investigación acerca del comportamiento empresarial en 
México requiere plantearnos objetivos muy puntuales dentro de 
parámetros muy amplios. Nos ocupa el sector empresarial, que re- 
presenta un objeto de estudio en sí mismo, pero nos interesa con 
relación al conjunto de la economía mexicana, a sus transformacio- 
nes recientes y a la inserción de aquélla en las tendencias actuales de 
la economía mundial. 
Estas transformaciones, en la medida en que reflejan innova- 
ciones tecnológicas y formas de organización de la producción más 
eficientes, son aleatoriamente provechosas dependiendo de como 
se apliquen y quiénes las aprovechen. 
Por ello la identificación de las potencialidades del cambio son 
tan importantes como la identificación de sus contradicciones, 
aspectos ambos inherentes a un mismo proceso dinámico. Y es 
solamente con una visión amplia del espectro económico y social 
que se está alterando como pueden plantearse alternativas. Estamos 
ante el reto de conocerlos a profundidad y de ser creativos en pro- 
puestas teóricas y prácticas para participar en su modificación. 
En la primera parte de este libro se incluyen dos trabajos que abor- 
dan la relación entre las empresas y las transformaciones economi- 
cas internacionales: 
Alejandro Dabat presenta un análisis de los cambios recientes 
en el acontecer internacional desde una perspectiva económica e his- 
tórica, resaltando el papel de las empresas trasnacionales, para intro- 
ducirse después a los casos de los países en desarrollo de mayor 
dinamismo. Destaca cómo ha surgido un nuevo tipo de empresa 
trasnacional y se ha ampliado cualitativamente su papel articula- 
dor de vastos complejos empresariales en el mundo. 
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Miguel Ángel Rivera por su parte aborda la conceptualización 
de la globalización a partir de lo que considera sus motores exóge- 
nos: el mercado mundial, las relaciones de fuerza entre los diferen- 
tes países del mundo y el sistema embrionario de regulación econó- 
mica internacional, para después remitirse a las implicaciones del 
proceso para los países en desarrollo y para México. 
Los cambios han puesto también a discusión la concepción mis- 
ma sobre la empresa y sus perspectivas de evolución, por lo cual se 
incluyó una segunda parte en el libro dedicada a la teoría empresa- 
rial. En ella Celso Garrido presenta un trabajo de revisión crítica 
sobre las diferentes aproximaciones teóricas al tema, reflexionan- 
do sobre su pertinencia para la comprensión actual de las grandes 
empresas industriales latinoamericanas y mexicanas. 
En la tercera parte del libro se incluyen tres trabajos sobre las 
estrategias que están implementado las empresas en México para 
financiar su crecimiento y para convertirse en empresas globales. 
Fernando Velázquez estudia los niveles de endeudamiento 
empresariales en el marco de la estructura financiera de las empresas 
industriales, demostrando la debilidad de la tasa de autofinancia- 
miento y la preponderancia al crédito bancario. Para ello realiza una 
estratificación de las industrias en M&ico según su tamaño y mues- 
tra cómo la lógica del sistema financiero mexicano es cercana a la de 
una economía de endeudamiento. 
María de los Ángeles Pozas analiza las nuevas características del 
sistema global de producción para enmarcar su estudio sobre las es- 
trategias seguidas por los grupos empresariales más dinámicos de 
Monterrey que les ha permitido transitar hacia la producción inter- 
nacional, resaltando e1 papel que han tenido sus asociaciones estra- 
tégicas con capital extranjero. 
Jorge Basave presenta un trabajo sobre la expansión interna- 
cional y la inversión extranjera directa de los grupos empresariales 
mexicanos, ubicando las zonas del mundo adonde se ha dirigido en 
los años noventa y las ramas de actividad económica que compren- 
de, para después relacionar los datos con una apreciación de la teoría 
existente sobre el tema. 
La cuarta parte del libro se dedica al análisis de algunas de las 
acciones privadas y publicas que se han emprendido recientemente 
en México para adecuar la economía nacional al nuevo entorno 
competitivo. 
Mónica Casalet identifica las características de las institucio- 
nes de reciente creación que conforman el nuevo mercado de servi- 
cios intermedios que vinculan mercado y empresas. Analiza los nue- 
vos enfoques acerca de la política de industrialización insistiendo en 
la importancia del sector público en la construcción de capacidades 
anticipadoras para conformar relaciones de tipo interfase entre las 
empresas y el entorno económico. 
A su vez, Alejandro Ibarra aborda los retos que representan los 
encadenamientos productivos empresariales ante la apertura eco- 
nómica. Analiza cómo el factor de costos de transacción interactúa 
con el establecimiento de contactos productivos de las empresas en 
los mercados de proveedores, infraestructura y servicios, lo cual se re- 
suelve en oportunidades de nuevos negocios y líneas de productos 
no atendidos tradicionalmente. 
BARNET, Richard y Roland Muller [ 1 9 7 4 ] ,  "Global reach", Nueva York, 
Touchstone. 




presa trasriacional, globalizacinn y 
países en desarrollo * 
AIejandro Da ha t 
Como los demás componentes fundamentales de la economía 
mundial, la empresa trasnacional (ET) ha sufrido grandes cambios 
durante las últimas dos décadas. En el contexto de la globalización 
se ha acelerado su internacionalización, ha surgido un nuevo tipo 
de empresa trasnacional y se ha ampliado cualitativamente su papel 
articulador de vastísirnos complejos empresariales que incluyen a 
cada vez más pequeñas y medianas empresas. El presente trabajo 
se propone presentar un panorama general de esos cambios desde 
una perspectiva económica e histórica que incluya una breve intro- 
ducción a la ET de los países en desarrollo más dinámicos (los lla- 
mados capitalismos emergentes). Por esa razón partirá del fenóme- 
no de la globalización para centrarse posteriormente en los cambios 
de la ET. 
El 81 tiilvo contchxto ext err~o 
Durante la década actual tuvo lugar un importante desplazamien- 
to de los ejes de discusión en torno a la internacionalización de la 
economía mundial. En los años ochenta, el interés estuvo centrado 
en la "triadización" de la competencia y el poder económico mun- 
dial [Bergsten, 19901 y existía una fuerte resistencia a reconocer la 
existencia de algo objetivo que pudiera llamarse globalización 
*El presente trabajo forma parte del proyecto de investigación: "Globalización, 
nuevo ciclo industrial y división internacional del trabajo" apoyado por el PAI'IIT de la 
Dirección General de Apoyo al Personal Académico de la I I N ~  (IN-306998). 
(p. ej. Gordon). Actualmente tiende a aceptarse mucho más la exis- 
tencia del fenómeno, y los puntos centrales de discusión son más 
bien la extensión,' denominación,' o naturaleza específica del mis- 
mo, así como su relación con otros procesos directamente vincu- 
lados a la globalización, como el de la regionalización, aunque en 
una perspectiva más amplia y en gran parte diferente al anterior de 
triadización. 
En lo que hace a la naturaleza específica de la globalizacion, 
existe una gama muy amplia de posiciones que discrepan sobre 
cuestiones muy diversas. Esta gama va desde posturas elementales 
que tienden a asimilar de alguna manera el concepto de globali- 
zación al triunfo del neoliberalismo (tanto desde perspectivas neo- 
liberales o~todoxas~ como de crítica radical), hasta concepciones 
mas rigurosas que la conciben como un proceso histórico objetivo. 
Entre estas ultimas, el tipo de opinión mas generalizado es la que 
identifica globalización con internacionalización [Oman, 1934; 
MacEwan, 1994; The Economist, 19981, con inclusión de quienes la 
relacionan con la eventual extinción del Estado-nación [Vidal Vi- 
lla, 1993; Ohmae, 1994 ]. Tal identificación globalización-interna- 
cionalización se traduce por lo general en una visión del fenómeno 
que tiende a afirmar que la globalización habría existido desde el 
siglo xix (opinión más c ~ m u n ) , ~  o incluso desde bastante antes (siglo 
xv), como sucede en los conocidos trabajos de Wallerstein. 
1 Frente a uria tendencia inicial a exagerar el alcance de la internacionalización y la 
dilución de la economía nacional, aparecen reacciones contrarias a acentuar la "escasa" 
extensión de la globalización o la amplitud de la persistencia de los contenidos naciona- 
les, como M. Feldstein 11 3351 en el plano financiero o Hirst y Thompson [1337] en el 
plano macroeconómico y social. 
2 Los autores franceses tienden a sustituir el concepto más usual de globalización por 
el de mundialización [p. ej. Chesnais, 19341, por entender que el mismo es un conccp- 
to de origen anglosajón que contiene connotaciones peligrosas. 
3En cuanto va el intervencionismo estatal anterior como un simple producto de 
ideas y políticas equivocadas, el neoliberalismo ortodoxo [E-Iayek, Buchanan, etc.] con- 
cibe al cambio mundial actual como un mero retorno a la racionalidad económica y liber- 
tad individual atribuida al siglo XIX. Pero tal suplantación de la determinación histórica 
y los procesos objetivos por el puro juego de ideas y valores también se halla en el tipo de 
rechazo contestatario que concibe a la globalización como simple encarnación del neoli- 
beralismo. 
4La tendencia a extender la globalización al siglo XIX ha comenzado a ser criticada 
por los historiadores económicos [veáse, p. ej. Bairoch y Kozul-Wright, 19361. En el mis- 
mo sentido puede verse nuestro libro histórico-metodológico [Dabat, 1394, capítulo vil]. 
Pero la globalización no puede definirse sólo como internacio- 
nalización ya que es un tipo específico de conformación inacabada 
de la economía mundial (o de la economía y la sociedad mundial), 
resultante de la conjunción de diferentes factores [Petrella, 1931; 
Estay, 1935; Gereffi y Hampbel, 1936; Dabat, 1993 y 19971. Con- 
forme hemos planteado en otros trabajos, tal conformación abarca 
tanto a la organización del espacio mundial (mundialización, nue- 
vo fenómeno de regionalización, cambios del Estado-nación), como 
a los cambios estructurales que constituyen el fundamento de los 
primeros (combinación especifica de fuerzas productivas, relacio- 
nes sociales, instituciones, tendencias de desarrollo, etcétera). 
Dentro de este contexto general, la nueva empresa trasnacional 
constituye el núcleo articulador de uno de los pilares centrales del 
cambio estructural: la llamada "producción internacional integrada" 
[UNCLAD, 19941. La globalización resultó de la combinación de la 
producción internacional integrada (o integración internacional de 
economía y tecnología como señala acertadamente Petrella), con 
otros factores igualmente constitutivos, como los determinantes 
más generales de la revolución informática, la unificación del merca- 
do mundial, el nuevo capitalismo posfordista de mercadoI5 el nuevo 
sistema de crédito, la nueva problemática ambienta1,"a nueva divi- 
sión internacional del trabajo, o la articulación dinámica de los ele- 
mentos expuestos en tomo a un nuevo ciclo industrial basado en el 
efecto de arrastre de la producción electrónico-informática. 
La nueva configuración mundial comenzó a plasmarse en los 
años ochenta, en el contexto de la radical reestructuración macro- 
económica y de la empresa capitalista de los principales países 
industriales, para alcanzar una forma bastante mas completa en los 
5Se utiliza aquí el concepto capitalismo "de mercado" en lugar de capitalismo "neo- 
liberal" usado anteriormente para evitar equívocos histórico-políticos (creencia de que el 
nuevo capitalismo no admitiría la posibilidad de los procesos de regulación pública que 
tanto requiere). Pero el sentido del nuevo concepto es igual al que se atribuía al anterior: 
distinguir el nuevo capitalismo del capitalismo estatal o keynesiano que lo precedió, en lo 
referente al papel asignado al Estado y el mercado respectivamente, tanto en el nivel de 
la dinamizauón de la producción (inducción de la demanda o competencia), como del co- 
mercio exterior (protección contra importaciones o promoción de exportaciones). 
% idea de que la crisis ambiental plantea la necesidad de una solución global puede 
verse desde la perspectiva ecologista en Brecher (19881. También se halla en economistas 
como Petrella [1389], que considera que este hecho debe formar parte de la concepción de la 
globalización como un fenómeno nuevo. 
noventa. Este segundo paso estará determinado por la radical recom- 
posición del orden geopolítico mundial provocada por el derrumbe 
de la Unión Soviética y el Bloque Oriental, por el nuevo salto de 
la reestructuración capitalista de Estados Unidos en el contexto de la 
crisis de 1990-1991 y por la plena integración al mercado mundial 
de la gran masa de países provenientes de los llamados Segundo y 
Tercer Mundo en el anterior orden mundial bipolar. La nueva con- 
formación estructural, resultante de esos procesos, modificará tanto 
las características de los principales componentes de la economía 
mundial como las relaciones entre ellas. Éste será también el caso, 
desde luego, de la ET. 
Como desarrollo ulterior de la gran empresa internacional de pos- 
guerra, la ET de la globalización no puede comprenderse adecuada- 
mente fuera de las relaciones de continuidad y ruptura que la sepa- 
ran de la forma anterior. Por esa razón conviene dedicar esta sesión 
al repaso de las características y dinámica histórica de la misma, 
para poder definir mas concretamente los aspectos más importan- 
tes y novedosos del nuevo tipo de empresa. 
La ET del auge de posguerra 
La mas extendida conceptualización de la ET moderna es la surgida 
de los trabajos clásicos de autores como Hyrner, Caves o Vernon en 
los años sesenta y setenta. Por tal razón parece conveniente comen- 
zar la semblanza de la Er característica de la globalización a partir de 
la gran empresa que le siMó de punto de partida: la corporación gi- 
gante de la segunda posguerra surgida de la economía de Estados 
Unidos. 
La ET de la segunda guerra mundial se diferenció en cuestiones 
fundamentales de la monopólico-imperialista de fines del siglo pa- 
sado tanto por el contexto económico y geopolítico en que se de- 
sarrolló como por sus características básicas. 
La trasnacionalización del siglo XIX se tradujo principalmente 
en el interior de los viejos imperios coloniales cerrados y estructu- 
rados en tomo a la tradicional división internacional del trabajo, por 
lo que estuvo orientada al control y explotación de recursos natura- 
les de los países periféricos. Estados Unidos no desempeñaba toda- 
vía un papel principal en ese proceso y continuaba teniendo una 
economía básicamente centrada en su mercado interno. La gran 
empresa característica de la época seguía siendo básicamente de tipo 
familiar o de control bancario. 
En la segunda posguerra, en cambio, el proteccionismo colonial 
había sido sustituido por proteccionismos nacionales y procesos de 
sustitución de importaciones en el mundo periférico. Estados Uni- 
dos era ya la potencia hegemónica del mundo capitalista y las viejas 
potencias coloniales, incluido Japón, apenas comenzaban a emerger 
de una gran devastación bélica. La nueva gran empresa capitalista 
surgida en Estados Unidos era la corporación fordista (en el sentido 
amplio de organización constituida en tomo a la experiencia cen- 
tral de la industria automotriz y de ingeniería mecánica),' caracte- 
rizada por la clara separación entre gestión profesional de dirección 
y propiedad accionaria, una organización multidivisional y multi- 
planta de alto grado de integración vertical [Chandler, 19871, la 112- 
mada administración científica del trabajo [Braverman, 19751 y, en 
el caso particular de la estadounidense y anglosajona, una tendencia 
muy fuerte al autofinanciamientos [Baran y Sweezy, 19681. A partir 
de la segunda guerra mundial, tal tipo de empresa pasará a ser tam- 
bién intensiva en investigación y desarrollo (IQD), con una lógica de 
crecimiento muy centrada en la diferenciación de productos y en la 
amortización y valorización acelerada de la inversión en I&D como 
medio de maximizar la renta tecnol~gica.~ 
7En ese sentido, dicho tipo de empresa contiene aspectos originalmente no fordistas 
como la aportación organizacional decisiva (sloanoista), aportada por el principal com- 
petidor de Ford y General Motors. 
8Esta tendencia operaría muy poco o no tendna lugar en Europa continental y Japón, 
donde continuaría predominando el financiamiento bancario. 
'Pavitt 11376: 761 define la sustancia de la renta tecnológica (aunque no la llama 
así) como "el monoy:lio temporal que les confiere el adelanto tecnológico en los mercados 
internacionales, antes de que los competidores extranjeros elaboren por su cuenta o copien 
esa tecnología". Tal concepto solo difiere en alcance internacional y nivel de generalidad 
histórica del de "plusvalía extraordinaria" formulado por Marx en El Capital. 
Como resultado de las condiciones y características mencio- 
nadas, la expansión internacional de la empresa estará estratégica- 
mente orientada en la posguerra hacia la penetración en mercados 
nacionales protegidos mediante la creación de empresas filiales 
por medio de la inversión extranjera directa (IED) [Kindleberger, 
1 969],1° para aprovechar las ventajas oligopólicas derivadas del de- 
sarrollo económico y tecnológico desigual [Hymer, 19 761, del tama- 
ño y la capacidad operativa y de la extensión internacional del ciclo 
del producto [Vernon, 19661. Ello será favorecido por la competen- 
cia entre países receptores para atraer inversión externa y las políticas 
nacionales de fomento promovidas por Canadá, Europa Occidental 
[Hellman, 19711 y los países más industrializados de América Latina 
en la segunda etapa de su proceso de sustitución de importaciones. 
La relación de la ET con los países receptores, sin embargo, será muy 
conflictiva, como resultado sobre todo del mecanismo de reasigna- 
ción de fondos entre empresa matriz y filiales (los llamados precios 
de transferencia destinados a evadir cargas fiscales y normas regu- 
latorias nacionales). 
La expansión y crisis 
de la empresa trasnacional clásica 
Las condiciones expuestas anteriormente constituyeron el marco 
de la expansión internacional de la ET iniciado en los años cincuen- 
ta. Fue un proceso caracterizado por la enorme superioridad com- 
petitiva inicial de las trasnacionales estadounidenses, que pasó a 
centrarse desde 19 57- 19 58 (entrada en vigor del MCE y 10s regíme- 
nes promocionales latinoamericanos) en la inversión manufactu- 
rera en Europa, Canadá y América Latina, en ese orden de impor- 
tancia. A lo largo del periodo la IED creció muy por encima del 
comercio mundial, a tasas anuales medias del 11% real en el pri- 
mer decenio y del 13% en el segundo [Dunning, 19881, lo que 
1OEsta necesidad ya fue señalada por Hilferding en su obra clásica sobre el capital 
financiero como la razón principal que llevaba a invertir en el exterior a algunas grandes 
empresas manufactureras de la época. Lo nuevo, por consiguiente, no está tanto en ello, 
como en el alcance mucho más grande que llegó a tener esta tendencia a lo largo de la 
segunda posguerra, así como en su vinculación con la renta tecnológica y otras ventajas 
monopolistas resultarites de la operación en mercados tecnológicamente atrasados. 
llevó a las m estadounidenses a concentrar más de la mitad del stock 
mundial de inversión hacia fines de los sesenta muy por delante de 
la inversión de origen inglés y europeo que todavía la aventaja- 
ban en la inmediata posguerra. 
El auge inversor señalado comenzó a debilitarse posteriormente 
como resultado de profundos cambios en la economía mundial, re- 
sultantes tanto de la aparición de la crisis estructural de la economía 
de Estados Unidos1' y la pérdida de competitividad internacional de 
las ET de ese país, como del ascenso del capital europeo y japonés 
(véase la gráfica 1). En parte ese proceso sera el resultado de la recu- 
peración económica de esos países y de la asimilación de los meto- 
dos y técnicas estadounidenses, pero también incidirán otros fenó- 
menos como el ascenso manufacturero de Alemania, Francia e Italia 
a expensas de Inglaterra, Holanda y Suiza, en Europa, o la exitosa 
reforma toyotista en Japón (que explicará gran parte del arrollador 
auge de la IED japonesa durante las dos décadas siguientes).12 
La conjunción de estos factores con la desaparición del régimen 
de paridades monetarias fijas de Bretton Woods y la emergencia del 
mercado del eurodólar modificará las condiciones de financiamien- 
to de la ET (crecimiento del financiamiento externo y la especulación 
financiera) y reducirá el peso de la IED como indicador casi único de 
la inversión trasnacional. Otro cambio importante en el contexto 
general será la creciente hostilidad política contra la inversión esta- 
dounidenses y la ola de nacionalizaciones de empresas mineras y 
atractivas en países en desarrollo. La inversión europea y japonesa 
l 'A  partir de 1365, y en particular de 1968 [Hellman, 137 11, el gobierno estadouni- 
dense restringe las inversiones en el exterior para contener el explosivo crecimiento del dé- 
ficit de su balanza de pagos. El ulterior debilitamiento del dólar de 1971 favorecería sus 
exportaciones de mercancías en detrimento de la inversión directa al exterior [Eiteman y 
Stonehill, 19921. 
'2E1 inicio del auge de la rED japonesa [Cervera, 13961 y la difusión nacional del 
toyotismo a las grandes empresas del país [Koshiro, 1992) fueron fenómenos tardíos y 
prácticamente contemporáneos: 1972 y 1973 respectivamente. La revolución toyotista 
permitió a la empresa japonesa pasar de un tipo de ventaja competitiva sustentada en 
condiciones nacionales específicas (costo de mano de obra, crédito subsidiado, etc.), a otra 
impulsada por la innovación, según la terminología de Porter, que permitía competir exí- 
tosamente (produciendo dentro de otros mercados). Pero la m japonesa continuó contan- 
do con financiamiento a mejor costo que la estadounidense como resultado de su relación 
directa con los proveedores y el respaldo del gobierno [Eiteman y Stonehill, 19791. 
ORIGEN GEOGRÁFICO DE LA IED 
ACUMULADA MUNDIAL (STOCKS) 
1360-1 335 
(Porcentajes) 
1960 1968 1975 1980 1985 1990 1935 
M Estados Unidos m Europa 3-IT GJ Otros Europa 
I Japón s"$ Otro PDS m Otro PEDS 
Fuente: Construido con datos de Dunning, 1979; GET-ONU 1988 y UNUAD, 1996 
continuará creciendo dentro de ese contexto difícil; pero no estará 
en condiciones de compensar el derrumbe de la inversión estadou- 
nidense. 
La crisis mundial de 19 74- 19 75 será el hecho decisivo que mar- 
cará el fin de la expansión de la ET de posguerra y dará lugar al inicio 
de un periodo de transición caracterizado por la caída o el muy lento 
crecimiento en términos reales de la IED agregada mundial, a tasas 
inferiores a las de por si muy bajas de las exportaciones mundiales de 
mercancías (veanse las gráficas 1 y 2). En los años ochenta Estados 
Unidos dejará de ser la principal fuente internacional de nueva IED 
(flujos), y se convertirá en el principal importador mundial neto de 
IED a niveles increíblemente altos (43.7 miles de millones de dólares 
de importación entre 1985 y 1988, contra sólo 19.3 de exportación, 
según la OCDE). La ET japonesa, a su vez, pasará a ser la principal 
inversora mundial tanto en Estados Unidos como a nivel global. 
La superioridad japonesa tenderá a imponerse por medio del co- 
mercio y la inversión en los mercados más importantes del mundo, 
alcanzando a las industrias de mayor importancia estratégica, las lla- 
madas de "alta tecnología" [Tyson, 19921. Esto sera el detonante de 
la encarnizada lucha por el control del mercado estadounidense y 
otros grandes mercados del mundo, que bajo el nombre de "com- 
petencia global" (por su alcance espacial), o de "competencia estruc- 
tural" [Fanjzylber, 19881 y de "competencia sistémica" [Chesnais, 
19961 por su relación con las políticas publicas y las condiciones 
nacionales económicas y socioinstitucionales nacionales, regirá la 
competencia intercapitalista.13 Dentro de este contexto tendrá lugar 
la violenta reestructuración del capital y de la empresa oligopolica 
mundial con epicentro en Estados Unidos, que constituirá el punto 
de partida de la recuperación económica de ese país, de la reestruc- 
turación mundial del capitalismo y del nuevo ciclo expansivo de la 
ET en el mundo que comenzará en la segunda mitad de los ochenta 
(véase la gráfica 2). 
La IED agregada mundial volverá a crecer desde entonces, para 
alcanzar un crecimiento superior al 15% anual real medio entre 
1985 y 1995, a pesar de la caída intermedia de 1990-1992.14 Tal 
ritmo será más de dos veces superior al de las exportaciones mundia- 
les de mercancías en el mismo periodo, y estará dos puntos por en- 
cima del máximo nivel alcanzado en el ciclo ascendente anterior 
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13Tales externalidades serán estudiadas sistemáticamente por primera vez en el ya 
clásico libro de Porter sobre la competitividad de las naciones [1990]. 
I4La importante caída de los flujos mundiales de IED, debe atribuirse principalmente 
al derrumbe de la inversión japonesa, asociada al inicio de la crisis estructural de la eco- 
nomía nipona. La ied japonesa cayó de un nivel máximo de 48 000 millones de dólares 
en 1330 a 30.7, 17.2 y 13.7 miles de millones en 1991, 1332 y 1933 respeaivamente, para 
(década de los sesenta). Pero este nuevo ciclo de crecimiento corres- 
ponderá ya a otro tipo de empresa (la m de la globalización) y a me- 
canismos en gran parte diferentes de expansión internacional. En un 
primer periodo (antes del derrumbe de 1990) esto no será todavía 
muy claro, porque estará aún muy marcado por la culminación del 
auge japonés y el carácter casi exclusivamente "triadico" del proceso. 
Pero desde 1991 comenzara a definirse un patrón de expansión 
diferente. 
Globalización y empresa trasnacional 
flexible de alcance global 
Para describir más adecuadamente los rasgos fundamentales y la 10- 
gica de desarrollo de la nueva ET se comenzará por definir sus dife- 
rencias con la m clásica, para luego pasar a considerar sus tendencias 
de funcionamiento a nivel internacional. 
Las líneas de cambio 
La reestructuración de la gran empresa capitalista en el curso 
de la crisis fue el resultado de una diversidad de experiencias de 
orígenes y características distintas, fallidas15 y exitosas. Tuvo eviden- 
temente un fuerte matiz japonés resultante de la asimilación ge- 
neralizada de los métodos de gestión flexible de fuerza de trabajo, 
materiales y proveedores introducidos bastante antes por la empresa 
estabilizarse en un nivel promedio de 21 000 millones en los ues años siguientes [OCDE/DAP, 
19373. Excluyendo la inversión japonesa, los flujos de i e ~  mundial sólo registraron una 
ligera disminución en 1991. En los mismos años considerados para Japón, la IED de 
Estados Unidos pasaba de 31 000 millones en 1990, a 32.7, a 42.6 y a 78 000 millones 
de dólares en los tres años siguientes, para estabilizarse en el nivel alcanzado en 1333 du- 
rante 1934-1996. 
'5Muchas líneas de reestructuración que parecieron centrales en un primer momen- 
to terminaron por diluirse. Éste fue el caso en Estados Unidos de las grandes adquisicio- 
nes y fusiones orientadas al conglomerado disperso, o los intentos de automatización 
integral de la producción de la General Motors (planta Hamtrack) o de INM (planta Lexin- 
ton). En el primer caso, el intento por diversificar riesgos y revertir la crisis de rentabilidad 
por medios financieros condujo a una enorme dispersión del capital y la organización 
empresarial que dejó incólume las cuestiones productivas de fondo [Reich, 1954; Porter, 
19901. En el segundo caso la sobrestimación de las posibilidades inmediatas de la tecno- 
logía implicó un enorme dispendio de capital fijo no recuperable [Dabat y Rivera, 19881, 
que T e  el prolegómeno de la rectificación que condujo a la mucho menos onerosa alianza 
estratégica con Toyota. 
Toyota. Pero fue mucho más que eso, en la medida en que incluyó 
respuestas tecnológicas, financieras y organizacionales desarrolla- 
das fundamentalmente en el medio ambiente económico de Esta- 
dos Unidos bajo el impacto de la competencia global y la reforma 
macroeconómica neoliberal iniciada por el gobierno neoconserva- 
dor de Reagan. 
Considerando solamente a líneas de cambio que implican mo- 
dificaciones de fondo (históricas) a la estructura y la dinámica de la 
empresa, pueden señalarse las siguientes tendencias de reorgani- 
zación: 
La primera de ellas será la nueva relación con la ciencia y la tec- 
nología como medios de producción y de rentabilidad de la empre- 
sa. Sus aspectos más generales serán la centralidad de la producción 
de conocimientos [Ernst y O'Connor, 1 989 1, la automatización flexi- 
ble [Coriat, 19851, la informatización de los diferentes niveles de la 
organización empresarial y la adopción generalizada de los métodos 
japoneses de organización flexible como el just at time, la relación 
con los proveedores o la organización del trabajo a partir de los círcu- 
los de calidad [CET-ONU, 19881. Se acortará el ciclo de innovación y 
vida del producto, elevará la importancia de la renta y externalidades 
 tecnológica^'^ y conjuntará la centralización de información en el 
mando corporativo central con el fraccionamiento y la descen- 
tralización de los procesos productivos particulares. 
El segundo tipo de cambio surgirá de la adaptación de la ET a 
las nuevas condiciones de la competencia global, la mayor movi- 
lidad del capital, la relativa reducción de las barreras comerciales 
regionales y nacionales, y los determinantes de la nueva tecnolo- 
gía. Consistirá en la ampliación de la escala operativa de la empresa 
hasta el nivel permitido para abarcar al conjunto de los grandes mer- 
cados de abasto y venta del mundo. La obtención de global reach [Tne 
Economist, 1 395]17 dará a las m de primer nivel un nuevo tipo de 
ventaja competitiva de despliegue espacial, traducible en mayor mo- 
'"gman [1936: 3411 llama externalidad tecnológica a la generación de conoci- 
mientos "que pueden ser utilizados por otras empresas sin pagar por ellos". También pue- 
de considerársela como consecuencia necesaria del llamado "trabajo general" por Marx 
(trabajo científico, conocimientos, inventos), como tipo de trabajo que tiene por defini- 
ción un costo de reproducción mucho menor que el de producción. 
"The Economist incluye en el concepto de "alcance global" a la capacidad de la ET 
para desarrollar, producir y vender productos a nivel mundial, desplegando y tomando 
vilidad y flexibilidad del capital, mejores posibilidades de explo- 
tación del desarrollo económico e institucional desigual de los paí- 
ses, de la nueva división internacional del trabajo y de las diferentes 
oportunidades locales de inversión y valorización de capital. 
El tercer tipo de cambio afectará al plano financiero en respues- 
ta a la globalización de los mercados, el nuevo sistema de titulari- 
zación y bursatilización del crédito y los enormes desequilibrios 
cambiarios.18 El mismo afectara tanto a la empresa financiera como 
a la no financiera. Para las primeras consistirá sobre todo en el des- 
plazamiento de la ET tradicional (el banco comercial internacional) 
por un nuevo tipo de empresa especializada en la inversión, especu- 
lativa de valores (fondos mutuales y de protección, sociedades y ban- 
cos de inversión). Su forma más característica sera el Hedge Fund, o 
empresa de inversión altamente apalancada, orientada hacia el tipo 
mas rentable y riesgoso de operación especulativa [FMI, 1994; Ches- 
nais, 19961, que pasará a ser el protagonista principal del ataque 
especulativo contra las monedas nacionales débiles, y estará en el 
centro del nuevo tipo de crisis financieras internacionales [Dabat, 
1994; Dabat y Toledo, 1998]. 
La transformación de las EX no financieras será más matizada y 
dependiente de condiciones nacionales, aunque no menos clara en 
términos tendenciales. El financiamiento pasará a depender mucho 
más de la inversión de portafolio (bonos, acciones, acceso a capital 
recursos de conocimiento, laborales o financieros en las partes del mundo donde los 
encuentren en condiciones más favorables. 
18 Una de las características más importantes del sistema financiero mundial actual 
es su autonomización relativa de la esfera productiva, tanto a nivel microeconómico- 
empresarial (diferencia con la fusión banca-industria del capitalismo monopolista finan- 
ciero clásico), como macroeconómico general (control del crédito por la banca central en 
el capitalismo keynesiano o mixto). Para muchos autores esto constituye una tendencia 
acumulativa a la ruptura entre ambas esferas, resultante del crecimiento más rápido de la 
inversión internacional de portafolio (IIP) que la de la rm. Pero con ser cierto, ello no toma 
debidamente en cuenta el enorme retraso inicial de la IIP frente a la IED que existía an- 
tes de los ochenta (cuando la internacionalización de la producción coincidía básica- 
mente con la nacionalización y el carácter bancario del crédito). Teniendo esto en cuen- 
ta podría también verse al reciente crecimiento más rápido de la IIC como búsqueda de un 
nuevo nivel global de correspondencia entre producción y crédito, en condiciones enor- 
memente distorsionadas por los enormes desequilibrios internacionales y la falta de un 
orden regulatorio mundial. 
de riesgo de nuevas empresas de rápido crecimiento). l 9  La expansión 
internacional dependerá bastante menos de la inversion directa y 
mucho más del financiamiento externo y la inversion accionaria 
(adquisiciones y fusiones, participaciones minoritarias, joint ventures 
etc.), vinculadas en gran parte a acuerdos o alianzas estratégicas 
[LJNCTAD, 19971. Finalmente, en materia de gestión financiera inter- 
na (administración de activos líquidos en diferentes monedas) se 
pasará a la gestión mundial unificada en los niveles más altos de la 
oficina central corporativa o del centro de operaciones internacio- 
nales [Eitelman y Stoneill, 1989; Chesnais, 19961 para maximizar 
las posibilidades de maniobra derivadas del alcance global y mini- 
mizar los riesgos provocados por la inestabilidad cambiaria. La nue- 
va gestión mundializada se apoyará en instrumentos operativos 
como los "derivados" o el arbitraje de tipo de cambio, que por su 
naturaleza convertirán de hecho a la nueva ET en un importante 
agente de la especulación interna~ional .~~ 
El cuarto aspecto del cambio se dará en la organización de la ET, 
y afectará tanto al aspecto interno como a las relaciones externas de 
la empresa. También aquí pueden distinguirse tres principales tipos 
de transformación muy vinculados entre sí: la lean production, la 
empresa-red y la integración compleja. La lean production [OCDE, 
19961 surgirá de la dureza de la competencia global y posibilidades 
de la nueva tecnología, y se traducirá en tres pasos sucesivos: 
a) la concentración de la producción directa en los sectores y 
segmentos de localización de las principales ventajas competi- 
tivas de la empresa [Porter, 19911; ' 
19 El acceso a los fondos de capital de riesgo fue muy importante para la creación, de- 
sarrollo y rápida trasnacionalización de empresas innovadoras de alta tecnología en Esta- 
dos Unidos y países del Sudeste de Asia [Thompson, 1396; UNC~AD, 19371. 
20Chesnais [1996: 287-2301, cree que este y otros factores (como la organización 
tipo holding o la creación de bancos de empresa y grupo que detecta en Francia) tiende 
a desnaturalizar la naturaleza productiva de la ET industrial al convertirla en rentista. Ha- 
bría que ver en qué medida esto se da en la nueva ET prototipica de los principales países 
capitalistas, más orientada hacia la especialización productiva que a la conglomeración 
financiera, al contrario de lo sucedido en los ochenta. Pareciera más bien que la actividad 
especulativa actual de la EI' industrial (a diferencia de la de la nueva ET financiera) desem- 
peña un papel relativamente secundario en su proceso interno de valorización de capital, y 
principalmente impuesto por el contexto financiero externo. En cuanto a la conformación de 
holding y bancos de empresa, pareciera ser más un proceso característico de países en 
desarrollo que de Estados Unidos o la mayoría de los paises industriales. 
b) la desincorporación de los sectores y segmentos menos ren- 
tables de la empesa (aspecto más conocido de la lean); y 
c) la reorganización del abastecimiento y comercialización de 
productos, servicios y tecnología en torno a relaciones y redes 
contractuales estables, con empresas formalmente independien- 
tes y económicamente subordinadas (primera vertiente de la 
organización tipo red). 
El último paso impactará profundamente al conjunto del espec- 
tro empresarial, polarizándolo en torno a núcleos de articulación 
centrados en ET a través de nuevas figuras contractuales de abaste- 
cimiento y distribución de largo plazo, de provisión de tecnología y 
servicios o de franquiciamiento, con importante participación de ele- 
mentos financieros mencionados, como la participacion accionaria 
o el establecimiento de joint ventures [UNCTAD, 1 99 7 J .  
Un segundo tipo de organización tipo red será la establecida 
entre las grandes empresas nucleares con otra (u otras) grandes em- 
presas competidoras de igual o diferente base nacional y de indis- 
tinto carácter privado o público (alianza estratégica propiamente 
dicha). Otra forma, que puede marchar o no unida a la anterior, será 
el acuerdo con gobiernos o entidades publicas (principalmente de 
investigación) para obtener diferentes tipos de respaldo [Petrella, 
1991; Ernst y OIConnor, 19891. Las alianzas estratégicas tenderán 
a darse principalmente en las industrias más directamente vincula- 
das a la producción y el uso de nueva tecnología, aunque no sólo 
a ellas (también podrá darse en industrias de lento crecimiento 
[OCDE, 19961). Las relaciones con gobiernos y entidades públicas 
perseguirán el financiamiento público de infraestructura básica de 
investigación, incentivos tributarios para inversión en I&D e innova- 
ción, acceso privilegiado a contratos públicos o acceso y asistencia 
a la empresa de base nacional local en la competencia internacio- 
nal [Petrella, 1 9 91 1. 
El último cambio organizacional relevante se dará en el nivel de 
la integración internacional de la empresa (relaciones entre matriz 
y filiales) y consistirá en la llamada "integración compleja" [UNUAD, 
13941. Esta nueva estrategia organizativa tenderá a sustituir a la mo- 
dalidad lineal anterior de integración simple, y consistirá en la des- 
centralización y flexibilización de un amplio espectro de funcio- 
nes y centros de decisión (con exclusión del mando estratégico y la 
gestión financiera global), que pasarán a radicarse en filiales impor- 
tantes o centros regionales de dirección intermedia, para aprove- 
char más adecuadamente las ventajas y oportunidades locales y su 
aportación específica a la estrategia global de la empresa. 
La expansión internacional de la nueva ET 
Lo expuesto en los puntos anteriores se traducirá en un despla- 
zamiento tendencia1 del capital y la empresa hacia los sectores ma- 
nufactureros y de servicios promovidos por las nuevas tecnologías 
y hacia las áreas del mundo de mayores potencialidades de explo- 
tación rentable global. La producción electrónica pasará a ser en el 
ámbito principal de la creación de nuevas empresas [Thompson, 
19931 y el eje dinamizador del conjunto de la actividad productiva 
tanto en Estados Unidos [M. Mandel, 19971 y el conjunto de los 
países industriales [Miller, 19931 como en las áreas más dinámicas 
del mundo periférico localizadas en el Sudeste asiático [OCDE, 
19961. Surgirá una nueva jerarquía tecnoeconómica de ramas y 
empresas productivas en torno a las llamadas industrias de "alta 
tecnología" (como las de semiconductores, c~mputación,~' comuni- 
caciones, electrónica de consumo, biogenética o nuevos materiales) 
o las de uso intensivo de insumos producidos por ellas (automo- 
triz, aeronáutica, máquinas-herramientas, farmacéutica, sectores de 
la industria alimentaria). En el nivel del espacio geográfico habrá 
una redefinición de la nueva división internacional del trabajo en 
función de la incorporación de las condiciones particulares de las 
nuevas industrias, y se acelerarán procesos de relocalización de la 
producción hacia los nuevos capitalismos emergentes de los anterio- 
res Segundo y Tercer Mundo [Dabat, 13341. 
La expansión internacional de la ET pasará a estar regida por 
una nueva lógica mucho menos dependiente de la necesidad de 
21 En el dinamismo del secior computacional destaca la tendencia al desplazamien- 
to del hardware por el software. En los veinte años que van desde inicios de los setenta al 
de los noventa, la relación de valor entre ambos en el costo de las computadoras des- 
cendió de 5 a 1, para tender a invertirse espectacularmente en favor del software desde 
entonces [Miller, 19931. 
entrar y vender en mercados protegidos cautivos, para depender de la 
combinación y coordinación de operaciones estratégicas situadas en 
diferentes niveles de la cadena internacional de valor de la empresa 
[UNC~AD, 19941. Para la m manufacturera (el caso de la de servicios es 
un poco distinto),22 esto consistirá principalmente en la creación de 
plantas fabriles de exportación al mercado global. Pero en un nivel 
más general consistirá también en la relocalización o creación de es- 
tablecimientos no destinados a la producción directa de mercancías 
y servicios como oficinas o laboratorios [ I I N ~ A D ,  13961 .23 
La menor importancia relativa de la IED frente a otras modali- 
dades de trasnacionalización se traducirá en un nuevo y vasto espec- 
tro de acuerdos trasfronterizos interfirmas (joint ventures, licencias, 
subcontratación, franquicias, marketing, manufactura, I&D, acuerdos 
de exploración) realizados con participación accionaria (p. ej. joint 
venture) o sin ella (p. ej. franquicia). Dentro de este tipo de acuerdos 
sobresaldrá la alianza estratégica entre ~ - r  por su particular trascen- 
dencia y permanencia relativa, la que también podrá incluir o no par- 
ticipación accionaria, y destinarse tanto a la creación, desarrollo y 
uso conjunto de conocimientos (alianza estratégica de I&D) como al 
establecimiento de acuerdos de largo plazo en materia de produc- 
ción y distribución [UNCTAD, 19971. La creciente importancia de estas 
modalidades de trasnacionalización en relación con la IED puede 
verse en el cuadro 1. 
Una cuestión final a considerar en esta sección es la de las conse- 
cuencias de los cambios estudiados sobre la competencia oligopo- 
lica en los mercados globales (nuevas condiciones de concurrencia y 
de entrada de nuevos competidores). Aunque se trata de una cuestión 
compleja que requería de un tratamiento amplio, su importancia para 
22 La ES de servicios, de creciente importancia en la actualidad, continuará regida por 
la lógica del acceso a mercados internos [UNCTAD, 19971 como resultado de la índole mis- 
ma del sector, que aún requiere la implantación de redes físicas de conexión con los con- 
sumidores (redes telefónicas, eléctricas, de retransmisión o de sucursales cercanas a las em- 
presas u hogares). 
23Según datos de Patel y Pavitt citada por Chesnais [1994], el nivel de deslocaliza- 
ción geográfico de las actividades de laboratorio de las ET de los principales países alcan- 
zaba en 1930 a más del 50% en los países más pequeños de Europa (Holanda, Belgi- 
ca), al 45% en el Reino Unido, al 15% en Alemania, al 8% en Estados Unidos y a sólo 
el 1% en Japón. Pero esas cifras se han elevado bastante desde entonces, sobre todo para 
Japón [The Economist, 19971. 
NÚMERO DE ACUERDOS TRASFRONTERIZOS INTERFIRMAS 
Y MONTO DE IED MUNDIAL 
(Millones de dólares) 
1990-1335 
Actividad 1390 1995 
Acuerdos trasfronterizos (número) 1 760 4 600 
Inversión exterior directa (ou$ows) 240 3 18 
Fuente: IINCTAD, 1996 y 1997 
el tema considerado amerita la formulación de dos puntos de par- 
tida básicos sobre los que existe un vasto trabajo de fundamen- 
tación teórica y comprobación empírica, 
El primero de ellos es que el desplazamiento de la concurrencia 
desde los mercados nacionales a los mercados globales no afecta al 
carácter oligopólico de la m y en algunos aspectos lo amplía. Aunque 
algunas de las condiciones centrales del oligopolio señaladas por 
autores como Bain han sufrido modificaciones fundamentales (ta- 
maño del mercado, economías de escala en el nivel de la planta pro- 
ductiva), otras tienden a reconstituir condiciones parecidas a otro 
nivel. El alcance mundial de la nueva m le permite cubrir las porcio- 
nes fundamentales de los mercados globales, tanto en comercio e 
inversión como en acceso a recursos productivos y financieros, lo 
que permite trasladar a un nuevo nivel el principio de la interacción 
estratégica. Lo mismo puede decirse de las economías de escala, que 
cualquiera que sea su disminución en el plano de las tecnologías par- 
ticulares de proceso tienden a redefinirse mundialmente en término 
de los nuevos requerimientos de tamaño global de la ET, tanto en el 
nivel de capital, capacidad financiera o implantación mundial como, 
sobre todo, de capacidad científico-tecnológica [Emst y OfConnnr, 
1989; Chesnais, 19941. Pero estas fuerzas no operan en el vacío sino 
en relación con tendencias contrarrestantes que favorecen la entrada 
de nuevos competidores y la ampliación y exacerbación de la com- 
petencia. 
El primero de esos factores contrarrestantes surge de la propia 
lógica de la concurrencia global, en su tendencia a convertir en ET al 
conjunto de las grandes empresas del mundo, cualquiera que sea su 
país de origen. Como resultado de la apertura de los mercados na- 
cionales y la implantación interna de las principales ET, sólo sobre- 
viven las grandes empresas nativas capaces de internacionalizarse, a 
partir de la valorización internacional de las ventajas competitivas 
internas,24 de la rápida asimilación de los estándares internaciona- 
les y de la entrada en las redes internacionales de acuerdos y alian- 
zas estratégicas interempresariales. Se trata de una tendencia 
ampliamente constatada [OCDE, 1996; UNCTAD, 19973, y que se tradu- 
ce en el gran aumento de las u s  existentes en el mundo (véase el cua- 
dro 21, y en la diversificación de la base geográfica de las mismas que 
puede verse en la gráfica 1 .25 
La segunda tendencia contrarrestante resulta de la nueva base 
científico-tecnológica de la producción, que también es, como pudo 
verse, el factor probablemente más importante en la creación de las 
nuevas economías globales de escala. Si bien un aspecto del desarro- 
llo científico-tecnológico (básicamente el costo) fortalece a los oligo- 
polios establecidos, otros apuntan en dirección contraria, como el 
carácter vertiginoso de ese desarrollo, las constantes interacciones 
Años Matrices Filiales 
Fue~ite: Blakr y Walters, 1987 y IINCIAU, 1997. 
2aEn el sentido más general de ventaja competitiva nacional en determinadas 
industrias y sectores, conforme la conceptuación de Porter. 
2jLa magnitud de la entrada de nuevas empresas es mayor que la mostrada en el 
cuadro y la gráfica citados, porque la información suministrada por ambos subestima la 
magnitud del cambio. El cuadro 2 no contabiliza a las ET de la mayoría de los países ca- 
pitalistas emergentes, como Singapur, Taiwan, Tailandia, Malasia, Filipinas, México, 
Argentina, Chile o Venezuela por falta de registros oficiales [UNCTAD, 13961. La gráfica 1, 
porque además de la omisión señalada, no permite comprobar por su grado de agregación 
el peso creciente de las n de los países europeos de menor desarrollo relativo, como Espa- 
ña, Finlandia, Portugal o Irlanda. 
y cruces entre tecnologías básicas, la gran diversidad de posibles 
desarrolios alternativos o la creciente volatilidad de la inversión en 
I&D. Ello hace que ninguna ET, por más grande que sea, pueda mo- 
nopolizar o controlar establemente al nuevo recurso básico de la 
producción (conocimientos aportados por el desarrollo científi- 
co-técnico), tan dependiente de entidades como la universidad, las 
instituciones científicas, el sector público o pequeñas empresas es- 
pecializadas en innovación [Ernst y OIConnor, 1 983; Petrella, 1 3 31; 
OCDE, 1936] .26 
A ello se le agrega la externalidad tecnológica generada por el 
desarrollo científico-técnico (véase la nota 1 G), que convierte al últi- 
mo en una barrera muy insegura para la estabilidad de los poderes 
establecidos de mercado. Contra este aspecto del llamado trabajo 
general resultan en gran parte inoperantes los mecanismos de pro- 
tección legal de la propiedad intelectual y, por lo tanto, de toda barre- 
ra científico-tecnológica. Un ejemplo contundente de ello fue el des- 
moronamiento hacia fines de los ochenta del aplastante monopolio 
inicial de IBM en la industria de la computación, como resultado de 
la imitación de sus ideas por otros líderes actuales del mercado de PC 
no solo estadounidenses (Compac, Dell), sino también taiwanesas 
(Acer) o coreanas (Samsung). 
Empresa trasnacional y capitalismos emergentes 
Una de las consecuencias espaciales más importantes de la nueva 
lógica de acumulación mundial del capital y despliegue de la ET 
fue el redimencionamiento del peso internacional del grupo más di- 
námico de países en desarrollo (PED) constituido por los nuevos ca- 
pitalismo~ emergentes (NCE) [Dabat, 13341 .27 Esto puede compro- 
barse por la información de rilvmAD sobre participación de los paises 
z6 Esta condición constituye una diferencia fundamental no sólo con las existentes 
en la época del imperialismo clásico (cuando un puñado de ~ i .  podían monopolizar el 
conjunto de los recursos naturales del planeta) sino, incluso, con la del auge de la segun- 
da posguerra, cuando todavía era factible ejercer un cierto control sobre los recursos de co- 
nocimiento aportados por desarrollo científico-técnico más acotado, lento y predecible. 
27El peso económico de los NCE dentro de los PED es verdaderamente aplastante, y 
alcanzo en los noventa a mAs del 90% del total de la IED (tanto en ingresos como en ge- 
neración), según los reportes anuales de la LINCTAD. 
ENTRADA Y SALIDA DE IED DE PAÍSES 
EN DESARROLLO Y MUNDIALES 
(Miles de millones de dólares y por cientos) 
Años 
Países e n  desarrollo Total mundial 
- -- 
Entradas Salidas Erltradas Salidas 
Monto % Monto % Monto % Monto % 
Observaciones: 'Las bajas salidas de irD de los iltn de 1991 obedeció a factores co)unturales 
como la guerra del Golfo y una desinversión especulativa en Baharnas de 2.9 mil millones de 
dólares. 
Fuente: iINCTCTT4D. 1996. 
en desarrollo en los flujos anuales de IED (entradas y salidas), que 
por el peso aplastante de los NCE en la misma puede utilizarse con el 
propósito indicado. Como puede verse en los cuadros y gráfica 3, 
ambos indicadores crecen explosivamente en los noventa, a tasas 
medias anuales del 14% (entradas) y 19% (salidas) elevando su par- 
ticipación en la IED mundial del 24 al 36% para las primeras y del 5 
al 15% para las segundas entre 1983-1987 y 1933-1997. 
Aunque afectada por la caída mundial de la IED adversa de 1991- 
1992 (véanse los cuadros 2 y 3), el ingreso de IED a los PED fue muy 
vigoroso y sostenido, tanto en la coyuntura inicial adversa como en 
la de la recuperación posterior iniciada en 1995. Pero bastante más 
importante fue el dinamismo del indicador que expresa aproximada- 
mente (con las salvedades efectuadas anteriormente) la creación y 
expansión de empresas trasnacionales en los NCE la generación de 
IED. Esta cuestión puede verse más claramente en la presentación cua- 
trianual de la gráfica 3 que permite visualizar directamente la trascen- 
dencia del cambio (el hecho, por ejemplo, de que la relación entre ge- 
ENTRADA Y SALIDA DE IED EN Y DE PAÍSES EN DESARROLLO 
1383-1336 
(Participación porcentual en el total mundial) 
40 Entradas 40 Salidas 
Observación: Las salidas no incluyen inversiones de Singapur, Taiwan, TI'ailandia, hiialasia, Fili- 
pinas, México, Argentina, Chile y Venezuela (véase la nota 25). 
Fuente: Datos de IINCTAD, 1996. 
neración de IED y recepción de la misma se elevó del 20 al 40% apro- 
ximadamente entre 1983-1987 y 1993-1997. 
Si bien la información suministrada permite tener una idea 
aproximada del impacto del cambio en los NCE, un panorama mas 
completo requeriría considerar otros indicadores de internacionaliza- 
ción directa o indirecta de la empresa de esos países, como su inte- 
gración en las redes internacionales de alianzas estratégicas, acuerdos 
e integración contractual subordinada (subcontrato, distribución, li- 
cencia, franquicia). Pero esto es más un programa de investigación 
que algo actualmente factible de comprobación empírica. Lo que 
ahora tenemos es la evidencia de que la ET ha dejado de ser sólo un 
fenómeno estadounidense o "triádico", para convertirse en la expre- 
sión necesaria de la internacionalizacion de la gran empresa capita- 
lista en el mundo. 
En otros trabajos [Dabat y Rivera, 1988; Dabat, 1993 y 1394 J se 
expusieron las razones internas básicas que explican el fenómeno, 
a saber: a) un determinado nivel acumulado de desarrollo económi- 
co nacional entre los que destacan el desarrollo del mercado interior, 
la acumulación de capital, el desarrollo industrial y de infraestructura 
básica, la organización empresarial, el nivel técnico-educativo o la 
disciplina y adiestramiento de la fuerza de trabajo; b) la existencia de 
ventajas competitivas nacionales "de factores" [Porter, 19 901, como 
el bajo costo unitario del trabajo28 o la abundancia y baratura de los 
recursos naturales; c) reformas liberal-capitalistas de entrada a la glo- 
balización, introducción de nueva tecnología, adaptación a estánda- 
res internacionales o apertura a la competencia global. 
A estas causas internas se le sumaron otras de origen externo ya 
mencionadas en la sección anterior como: a) la escasa consolidación 
global de las relaciones oligopólicas de poder (cantidad y movilidad 
de competidores y nuevos participantes), diversidad de los posibles 
aliados estratégicos, necesidad de apoyos nacionales por las E I  ex- 
tranjeras);" b) las posibilidades abiertas por las nuevas tecnologías 
(externalidades, nichos, incidencia de la universidad y el sistema 
educativo, posibilidades del aprendizaje tecnológico); c) el resta- 
blecimiento de condiciones favorables para el acceso al crédito in- 
ternacional, resultante de la superación de la crisis de la deuda de 
los ochenta y del auge de IIP e IED hacia los nuevos mercados emer- 
gentes de los noventa [Dabat y Toledo, 19981. Pero el hecho exter- 
no probablemente más importante fue la fuerza implacable de la 
concurrencia en los mercados externos e internos, que impuso la ne- 
cesidad de trasnacionalizarse a las grandes empresas de los países 
en desarrollo, no sólo exportando (como sucedía en un espectro 
mucho más amplio de empresas), sino también invirtiendo en el ex- 
terior para establecer filiales externas y participando de lleno en las 
redes mundiales y regionales de acuerdos y alianzas estratégicas. 
Ello explica la amplitud del proceso y su implantación en los 
países más grandes, poblados y de mayor peso regional del mundo 
per i fe r i~o .~~ Con la excepción relativa de los países preindustriales, 
más pequeños o de economía cerrada subsistentes en el mundo isla- 
mico y ex comunista, prácticamente todos los países en desarrollo 
se involucraron de alguna manera en el mismo, aunque a escalas y 
niveles muy diferentes. Atendiendo al alcance internacional y nivel 
28 La ventaja comparativa resultan te del bajo nivel internacional del salario re- 
quiere la conjunción de este factor con el de un nivel relativamente alto de la productivi- 
dad y un consiguiente bajo costo laboral unitario [Dabat y Rivera, 19881. 
2')fiste es uii factor inuy importante en el caso de las ET de servicio, que tienden a 
requerir de acceso a redes locales de comuiiicación, distribución, acceso a clientes o re- 
cursos locales de conocimiento y relaciones con los poderes públicos [ u ~ a ~ i n ,  1996; The 
Economisl, 13371. 
3(1Como herno* señalado en otros trabajos [p. ej. Dabat, 13341 esto coincide con el 
margi~idmiento de una gran cantidad de países y la polarizacióii interna del espectro em- 
presarial y la sociedad. Pero éste es un fenómeno que escapa al objeto del presente trabajo. 
50 MAYORES ET DE PAISES EN DESARROLLO POR ACTIVOS EXTERNOS (1334) 
(Millones de dólares) 
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Nota *AE: Activos externos; IT. índice de trasnacionalizacióii (calculado como el promedio de activos extraiijeros '1 activos totales, vciitas externas a veritas 
totales y empleo externo a empleo total). 
Fuente: IJN(,TAD, Wurld Investment Report, 1996 
tecnoindustrial de las ET de base nacional, es posible diferenciar tres 
diferentes niveles  cualitativo^^^ de desarrollo e integración interna- 
cional. 
E1 más elevado se halla en el pequeño grupo de países que han 
logrado establecer ET de alcance global y firme presencia en indus- 
trias de alta tecnología. Es el caso de los "tigres" asiáticos, principal- 
mente Corea del Sur y Taiwan, seguidos por Singapur y Hong Kong 
aunque las ET de este último están más orientadas al mercado chino 
y la reexportación internacional de productos intensivos en trabajo 
[Simon, 19931. Por la magnitud de su giro externo destacan las em- 
presas coreanas Daewoo, Samsung y LC Group (electrónicas) y Hun- 
day (conglomerado con fuerte implantación en semicondutores), las 
taiwanesas Tantung y Acer (equipo eléctrico y computadoras) o los 
grandes conglomerados de Singapur (Keppel, Fraser & Neave) y Hong 
Kong (Hutchinson Wampoa, New World, Wing On International). 
En un segundo nivel están países que cuentan con grandes com- 
plejos empresariales de alcance regional (pocas empresas de nivel 
mundial) ubicados en sectores productivos de bajo o intermedio 
perfil tecnológico como las industrias básicas, alimentación o cons- 
trucción, con poca presencia en industrias de nueva tecnología, salvo 
en el sector comunicaciones en alianza estratatégica con los líderes 
mundiales del sector. Dentro de él se hallan Brasil, India, China, 
México, Argentina, Tailandia, Malasia o Chile, y también Arabia Sau- 
dita y Kuwait si se considera la banca. El nivel de internacionali- 
zación de la empresa (relación de activos externos a internos) difiere 
mucho de uno a otro país, ya que es menor en los de empresas más 
grandes de países como Brasil, India o China3* que en la de los res- 
tantes y, sobre todo, de Chile.33 
3l Dada la falta de estadísticas confiables sobre las ET de los países en desairollo, no 
es posible recurrir a información precisa y comparable sobre IED y activos externos salvo 
para unos pocos países y empresas, como la que suministran los informes anuales de 
IJNCJTAD. 
32Aunque el nivel de internacionalización de la empresa china es bajo, su peso in- 
ternacional es grande. Sin contar a Hong Kong, tenía en 1995 casi 400 ET y un nivel de 
inversión externa similar al de Taiwan o Corea del Sur (de 3 a 4 000 millones de dólares), y 
sólo inferior al de Hong Kong y Singapur en el mundo en desarrollo. Ocho de sus empresas 
integran la lista de las 50 mayores trasnacionales de los países en desarrollo [UNCI.AD, 13961, 
entre las que se incluyen gigantescas empresas públicas de comercialización, construcción 
y productos básicos. 
33Según informan fuentes privadas como la Cámara de Comercio de Santiago 
(Chile no lleva registros oficiales), Chile contaba en 199G con unas 250 empresas con 
El grupo más amplio de países cuenta con ~1 menos desarrolla- 
das, de alcance puramente regional y un perfil tecnológico más bajo. 
Lo integran empresas de todos los continentes como de Colombia, 
Venezuela, Turquía, Indonesia, Filipinas, Nigeriar3* Túnez, Marruecos 
o Paquistán, seguidos por otros de menor desarrollo y muy incipien- 
te incorporación al proceso. 
Para concluir con una breve referencia a la organización de las 
ET de los países en desarrollo, podría decirse que con excepción de 
los grupos especializados coreano-taiwanes y de no muchos otros 
países,35 tales empresas han avanzado bastante poco hacia la implan- 
tación especializada en las industrias y sectores donde gozan de 
mayor ventaja competitiva y en la adopción de formas flexibles de or- 
ganización productiva. Lo que continua prevaleciendo es el conglo- 
merado disperso de propiedad familiar (grupo empresarial tipo hol- 
ding) con fuertes vinculaciones a bancos o financieras de grupo y a 
la inversión especulativa. Otro elemento muy importante de retraso 
es el tipo de relación privilegiada con gobiernos y entidades públi- 
cas, que en lugar de estar centrada en el apoyo a la innovación tecno- 
lógica, como estuvo en Asia oriental, tiende a basarse mas en el sub- 
sidio indiscriminado y el otorgamiento de privilegios particulares. 
Esto hace que la modernización de la empresa sea un reto muy 
importante para el futuro de los países en desarrollo. Pero como 
vimos anteriormente, ésta es una cuestión que no atañe sólo a la 
gran empresa sino también a las instituciones públicas, al conjunto 
del espectro empresarial y a los propios trabajadores y ciudadanos. 
En la era de la producción basada en el conocimiento y la competeri- 
cia sistémica, la empresa no puede seguir siendo el patrimonio exclu- 
actividad empresarial externa, que habían invertido (IED) unos 15 000 millones de dóla- 
res entre 1330 y 1336 (5 000 en 1336), de los cuales un 60% se habría dirigido a Argen- 
tina, un 20 a Perú, un 10 a Brasil y el resto a Colombia y Bolivia. 
34Nigeria es un ejemplo interesante de país. Las ET nigerianas realizaron entre 1390 
y 1995 un nivel promedio de inversión externa de 500 millones de dólares anuales, supe- 
rior al de Portugal o Colombia y parecido al de Irlanda [UNCIAD, 1396 y 19371. 
En América Latina, la empresa especializada desempeña un papel en la expansión 
exterior, Es el caso de Techirit-Siderca (siderurgia), Imsa (equipo industrial) o Arcor (di- 
rnentación) en Argentina; de Cemex (cemento), Vitro (vidrio) o Bimbo (alimentación) en 
México; de Souza Cruz (tabaco) y Freios Vargas (autopartes) en Brasil; o de Enersis (elec- 
tricidad) en Chile. Pero no es el caso de la mayoria de las empresas. 
sivo de una oligarquía financiera fuera de epoca. Si hacen falta 
reformas al Estado, no parecen ser menos necesarias las reformas 
a la empresa. 
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globalización y regionalizacióri 
del capit a 1 '  Z S ~ I ~ C ) .  
Implicaciones para il.tt'xico 
La globalización es uno de los tópicos más debatidos en la actuali- 
dad no sólo por la radicalidad de algunas de sus manifestaciones, 
sino esencialmente por las discrepancias en tomo a la interpretación 
de su naturaleza. La cuestión de fondo es si estamos ante una nueva 
realidad del capitalismo que ha resultado de una progresiva trans- 
formación de sus formas de funcionamiento y como tal impone 
nuevos condicionamientos a todos los agentes económicos, o mas 
bien se trata de un conjunto de fenómenos sin relación orgánica 
entre sí, la mayor parte de los cuales expresarían estrategias de agen- 
tes privilegiados que intentan incrementar sus ganancias económicas 
o su poder. Esta controversia hace evidente la necesidad de antece- 
der el análisis con una conceptualización que posea trascendencia in- 
terpretativa y posibilite llevar la discusión al terreno de las opcio- 
nes al alcance de los países en desarrollo, especialmente México. La 
conceptualización que se presenta a continuación se apoyó en el con- 
cepto de espacio, formando parte de una visión del capitalismo como 
modo universalizador de organización de la producción. 
El sistema capitalista posee dos formas de concreción espacial: el 
espacio nacional y el internacional, que cuentan a su vez con sus pro- 
pias fuerzas motoras o fuentes de dinamismo situados en su base 
econ6mica.l Los capitalismos nacionales, que son las estructuras 
'La conceptualización que se presenta a continuación procede de Dabat [1991, 
cap. l), quien propone las categorías de espacio nacional e internacional, motores en- 
dógenos y exógenos, así como una caracterización de la economía mundial como una to- 
territoriales unificadas, se encuentran relacionados entre sí por una 
compleja red de transacciones y flujos dada por el mercado mundial 
que adquirió históricamente realidad propia y condiciona la dinámi- 
ca de los espacios nacionales. La objetivización del mercado mundial 
y el condicionamiento que ejerce sobre los países individuales se 
manifiesta de muchas maneras: contrapone cuantitativa y cualitati- 
vamente los modos nacionales de producción y en esa medida defi- 
ne los parámetros de la competencia internacional, induciendo diver- 
sos tipos de respuestas a nivel nacional conforme evolucionan 
las condiciones concurrenciales. Detrás de las relaciones comer- 
ciales y financieras que establecen los países unos con otros está su 
propia interdependencia que  refuerza la autonomía del mercado 
mundial y le asigna un papel necesario en la reproducción del sis- 
tema capitalista en su conjunto. 
La conformación del espacio internacional no esta determinada 
únicamente por el mercado mundial, sino también por las relacio- 
nes de fuerza que se establecen entre los diferentes países del mundo. 
Las relaciones de fuerza se han traducido en un sistema hegemónico 
en el cual cabe distinguir uno o varios polos nacionales dominan- 
tes que tienen un papel preponderante en el comportamiento del 
sistema mundial. Las relaciones de fuerza entre las naciones van in- 
variablemente asociadas a procesos de explotación por medio de los 
cuales los más fuertes imponen su ley sobre los débiles. Sin em- 
bargo, entre las naciones fuertes y débiles no existe la misma rela- 
ción que entre las clases explotadoras y explotadas, por lo cual, fuera 
de los casos de sojuzgamiento total, el contacto regular entre ambas 
partes conlleva una enorme potencialidad para los pueblos más atra- 
sados. De hecho, las formas superiores de producción de los países 
dominantes pueden ser asimiladas directamente por los países subor- 
dinados o servir de incentivo para acelerar su propio desarrollo (efec- 
to demostración). Por otra parte y en función de esa misma relación 
de fuerzas, cabe distinguir un tercer elemento conformador del es- 
pacio internacional: se trata del sistema embrionario de regulación 
talidad formada por una base económica, un sistema internacional de Estados y un 
aparato institucional. Dichas categorías son esenciales para comprender las causas y efec- 
tos de la globalización y regionalización del capitalismo. 
económica internacional que se apoya en acuerdos institucionales 
que dependen y tienden a reflejar la hegemonía reconocida. 
Las tres instancias a que se ha hecho referencia, el mercado mun- 
dial, el sistema poder y los acuerdos institucionales en tanto operan 
como focos de determinantes fuerzas inductoras, cabe hablar de 
motores exógenos, para distinguirlos de los motores propiamente en- 
dógenos que operan a nivel n a c i ~ n a l . ~  Por lo tanto, el concepto de 
motores exógenos sintetiza a todos aquellos vectores de fuerza que 
se originan en el espacio internacional del capitalismo, por ejemplo 
la presión que ejerce el mercado mundial sobre la economía na- 
cional al reducirse los costos de producción de ciertos bienes, al va- 
lorizarse recursos naturales antes inexplotados en ciertos paises, al 
satisfacer la demanda de bienes no producidos domésticamente, etc. 
También en el mismo sentido, las rivalidades internacionales o sus 
formas de hegemonía inducen respuestas, nacionales que pueden sig- 
nificar el desarrollo de nuevas áreas o recursos productivos gracias 
a los cuales podría consolidarse la posición nacional frente a una su- 
puesta amenaza externa. Incluso el incipiente sistema internacio- 
nal de acuerdos y normas puede ser fuente de dinamismo al extender 
a los espacios nacionales ciertos procedimientos que pueden tener 
efectos duraderos en los sistemas de producción. En el fondo, lo que 
opera es un proceso de interacción, en el cual el dinamismo de los 
capitalismos nacionales, bajo la égida de polo (o polos) dominantes, 
se transmite al mercado mundial y las fuerzas inductoras generadas en 
este último reactúan sobre los espacios nacionales abriendo o cerran- 
do oportunidades. Esto significa que después de una etapa de fuerte 
desarrollo de uno o varios grupos de economías nacionales se veri- 
fican periodos de internacionalización o globalización, es decir un 
crecimiento en extensión o en profundidad del espacio internacio- 
nal, en los cuales los motores exógenos equiparan o superan a los 
motores de incidencia endógena. 
El concepto de globalización (y subsidiariamente el de regiona- 
lización) se convirtieron en tópicos de moda cuando a partir de fines 
de los ochenta hubo una conciencia generalizada del enorme de- 
* "LO que podríamos llamar motores endógenos [son los que están] ubicados en cada 
una de las esferas capitalistas nacionales y los que podríamos llamar exógenos [ .  . .] operan 
a partir del mercado mundial y el sistema internacional de Estados" [Dabat, 133 1 : 171. 
sarro110 del espacio internacional y la amenaza que suponía sobre 
la integridad tradicional de los espacios nacionales. Sin embargo, esta 
reacción intelectual algo tardía no debe oscurecer el hecho de que 
a partir de cierto nivel de desarrollo el capitalismo generará podero- 
sas fuerzas centrífugas a nivel internacional. Tal fue el caso del últi- 
mo cuarto del siglo xix, una vez constituido un poderoso polo irra- 
diador (Inglaterra y parte de Europa Occidental) que desencadenó 
fiierzas centrífugas que unificaron el espacio m ~ n d i a l . ~  Desafortu- 
nadamente esta primera globalización desembocó en una catástrofe 
en virtud de que los acuerdos institucionales fueron insuficientes 
para dirimir las disputas provocadas por la ampliación del espacio 
mundial. Como se vera en el siguiente apartado, después de un reflu- 
jo de casi cuarenta años se inició una nueva globalización que expre- 
sa las tendencias innatas del capitalismo que habían sido reprimidas 
de manera temporal. 
Teniendo en cuenta la interacción dinámica entre ambos espa- 
cios (la transmisión del dinamismo de uno a otro), una de las princi- 
pales preocupaciones en nuestros días es determinar hasta que grado 
la noción tradicional del capitalismo basado en unidades territoria- 
les delimitadas ha tendido a quedar superada. A la larga y siguien- 
do un razonamiento lógico, el espacio internacional concluirá por 
absorber al espacio nacional dando lugar a lo que Storper llama una 
desterritorialización de la economía mundial [Stoper, 1397: 163- 
1781. En la actualidad, aunque el desarrollo del espacio internacio- 
nal ha sido considerable, la desterritorialización ha experimetado 
avances más bien modestos, y como veremos más adelante, las prin- 
cipales manifestaciones de la globalización se han dado a nivel de 
flujos y a la constitución de encadenamientos productivos. El extraor- 
dinario avance de la globalización no ha impedido que los espacios 
nacionales sigan atrayendo recursos en función de las ventajas terri- 
toriales que ofrecen, pero el desarrollo del espacio internacional se 
ha traducido en el deterioro de la capacidad de gestión estatal, prin- 
cipalmente sobre los agregados monetarios, lo que dificulta consi- 
"Un 1.. . ]  aspecto distintivo de la Europa Occidental fue el surgimiento de un sistema 
de Estados nacionales en estrecha proximidad, que efectuaban un fuerte intercambio 
mercantil y mantenían estrechos vínculos intelectuales, estos últimos a pesar de sus 
diferencias língüísticas y culturales. Esta vinculación estimulaba la competencia y la inno- 
vación" [Maddison, 1934: 33). 
derablemente el uso de políticas activas para maximizar el empleo 
y la producción. Al mismo tiempo que se deteriora la capacidad na- 
cional de gestión autónoma, aumenta la interdependencia econó- 
mica y social, lo cual tiene expresiones globalizadoras y regionali- 
zadoras (fiindamentalmente esta ultima). Al mismo tiempo también 
las naciones negocian acuerdos de integración para 10,grar una po- 
sición más favorable ante las repercusiones de la globalización 
[Oman, 19941. En este caso los procesos de regionalización de facto 
se ven fortalecidos por la regionalización de jure, dando pie a la in- 
terrogante de si la nueva regionalización bloquea o facilita el proceso 
globalizador [Oman, 19941. 
A partir de fines de los años cuarenta, por la consolidación de la he- 
gemonía estadounidense y la negociación internacional centrada 
en Bretton Woods se recompuso el espacio económico internacio- 
nal y se reactivaron los motores exógenos, gracias a lo cual el creci- 
miento del comercio mundial no tardó en exceder al crecimiento 
de la producción mundial (véase el cuadro 1). Esta transformación 
abrió la puerta a una nueva globalización, que gradualmente re- 
configuró las relaciones internacionales minando las atribuciones 
que poseían los gobiernos para regular su espacio interno. Las prin- 
cipales repercusiones de la nueva globalización pueden agruparse 
en tres rubros. El primero se relaciona con las transformaciones de 
la base económica del capitalismo que pueden ser captadas bajo la 
noción de paradigma tecnológico. El segundo con los alcances del 
sistema multilateral concebido para dar lugar a una ampliación or- 
denada del espacio mundial capaz de absorber las transformacio- 
nes de la base económica, y el tercero con las consecuencias del agota- 
miento de los acuerdos multilaterales junto con algunos elementos 
de la respuesta que adoptaron los paises más afectados. 
A continuación se discutirán brevemente cada uno de estos tres 
procesos para analizar a continuación algunas de sus interrelacio- 
nes y pasar a las repercusiones de la nueva globalización en los países 
en desarrollo. 
CRECIMIENTO ANUAL DE LA ACTIVIDAD 
E C O N ~ M I C A  INTERNACIONAL, 
1964-1994 
Volumen Flujos de Préstamos 
exportaciones inversión bancarios I ~ I R  
mundiales directa internacionales mundial real 
Fuente: FMI. Estadísticus Financier~ Internacionales, varios años. Tomado de Perratoii et u]., 
1997. 
A partir de los años cincuenta se produjo una nivelación de los 
niveles tecnológicos entre los países desarrollados, que es la base de 
la convergencia del ingreso per cápita y de la productividad laboral 
característicos de la posguerra [Ostray, 19971, con lo cual expresa 
la difusión del paradigma basado en la producción de masas del for- 
dismo [Pérez, 1992). Una consecuencia de lo anterior es la unifor- 
mación del ciclo económico y con ello la aparición de efectos más 
o menos instantáneos producidos por el agotamiento de la onda lar- 
ga ascendente, visibles a fines de los años sesenta. A partir de ese 
momento los efectos centrífigos se incrementan produciéndose una 
fuerte transferencia de capacidad productiva a nivel internacional 
que se convirtió en el factor determinante de la reconfiguración de 
este espacio. Para ubicar los efectos espaciales y la lógica de integra- 
ción de los países en desarrollo cabría distinguir dos modalidades de 
transferencia de capacidad productiva. La primera se origina en las 
industrias integradas al paradigma fordista de produccion en masa, 
incluyendo las de flujo continuo, como petroquímica o siderúrgica. 
La segunda modalidad está determinada por las nuevas actividades 
en las que se apoya el paradigma en ascenso, la manufactura flexi- 
ble, como la microelectrónica. 
En el primer caso tiene lugar una suerte de desdoblamiento en 
virtud del cual se desarrolla una industria competidora en algunos 
países en desarrollo, que desplaza parcialmente a su contraparte cen- 
tral, aprovechando una gama de ventajas competitivas. En el segun- 
do caso el factor determinante es la constitución de encadenamien- 
tos productivos en torno a industrias en ascenso que experimen- 
tan innovaciones radicales que requieren un aprovisionamiento 
en el exterior para garantizar su reproducción a largo plazo [Hen- 
derson, 19891. A medida que se difunde internacionalmente la 
manufactura flexible los encadenamientos productivos adquieren 
un nuevo carácter. La mano de obra no calificada pierde impor- 
tancia, aunque el factor salarial sigue desempeñando un papel 
determinante. El desarrollo de la infraestructura física, especial- 
mente el sistema de comunicaciones y transporte, tiene un papel 
clave en la explicación de la secuencia que seguirán los encade- 
namientos productivos a nivel internacional. 
El desdoblamiento internacional de la capacidad productiva y 
la extensión y densificación de los encadenamientos tienen efectos 
regionales supranacionales, pero también globales. De una parte se 
incrementa la interdependencia productiva y tecnológica entre los 
países en virtud de que los centros productivos operan con mayo- 
res niveles de coordinación. Por otro lado los flujos comerciales se in- 
crementan considerablemente a medida que crece el tráfico interna- 
cional de bienes finales e insumos. 
Tal avance de la globalización y regionalización productiva no 
podría explicarse fuera del marco institucional creado al final de la 
segunda guerra mundial. Estos acuerdos tuvieron dos aspectos de- 
terminantes que se complementaban entre sí, que definen la relación 
entre las distintas expresiones de la globalización. Uno de ellos fue 
la creación del nuevo sistema monetario cuyo objetivo inmediato 
era expandir y regular la liquidez internacional a fin de hacer posi- 
ble un crecimiento ordenado de los flujos comerciales internacio- 
nales. Al mismo tiempo, el acuerdo internacional tuvo otra faceta: 
pretendió liberar a los gobiernos de la tiranía del patrón oro, de 
manera que pudieran seguir políticas de pleno empleo que exigían 
la utilización de instrumentos monetarios y fiscales expansionistas. 
Lo anterior implicaba revertir la relación que existió en el periodo 
clásico entre la regulación del espacio nacional y del internacional, ya 
que ahora se privilegiaron los objetivos nacionales de producción y 
empleo utilizando el instrumental keynesiano. Pero se llegó más 
lejos ya que se pretendió salvaguardar los espacios domésticos de 
las fuerzas centrífugas, principalmente las de tipo financiero [Swary 
y Topf, 199 31; [Guttman, 19941. Desafortunadamente se dio un con- 
flicto entre la estrategia tendiente a restablecer el sistema interna- 
cional y promover la ampliación de su espacio con la que pretendía 
garantizar una gestión autónoma de las economías nacionales. Esta 
pugna comenzó a resolverse en favor de la globalización y de las 
fuerzas de mercado a partir del surgimiento de la banca del euro- 
dólar como se vera más adelante. Una vez que surgió un mercado 
financiero internacional no regulado comenzaron a deteriorarse las 
relaciones de regulación nacional, con lo cual la relación entre el es- 
pacio nacional y el internacional que fue concebida a fines de los 
cuarenta quedó superada. 
El acuerdo de Bretton Woods se desmoronó básicamente debi- 
do a dos factores: a) la conversión oro-dólar a la tasa prevista por el 
acuerdo fue a la larga insostenible, con lo cual el dólar se vio obli- 
gado finalmente, en 1971, a devaluarse y las monedas más importan- 
tes del mundo debieron de optar por el régimen de flotación; b) la 
posibilidad de corregir ordenadamente los desajustes de los tipos de 
cambio se volvió también impracticable, porque al haberse consti- 
tuido una suerte de mercado espontáneo de fiscalización cambia- 
ria los agentes privados ya habían "descontado" el ajuste que el FMI 
trataba de aplicar administrativamente [Little, 1993: 101. Ello trajo 
consecuencias imprevisibles, sobre todo el aumento de la especu- 
lación, que para ser enfrentados hubieran requerido reforzar los con- 
troles a los movimientos de capitales, a lo cual se rehusó la mayo- 
ría de los países [Little, 199310]. El desmoronamiento del acuerdo 
de Bretton Woods minó el sistema de economía rnixta,l ya que al 
haberse iniciado la liberalización espontánea de los flujos de capi- 
tales se debilitó el intervencionismo estatal y por ello también el 
compromiso con el pleno empleo, uno de los bastiones del pacto 
social de posguerra [Gamble y Walton, 1377: 1001. Al mismo tiem- 
po también cobró fuerza la especulación financiera internacional, 
al quedar destruido el sistema de paridades fijas e iniciarse la flo- 
tación de los tipos de cambio. 
Tales restricciones son las que motivaron al FMI a buscar nuevos medios para que los 
países en desarrollo hicieran frente a la creciente movilidad de capital internacional. La pro- 
puesta más completa para la intervención de los bancos centrales se formula en Calvo 
et al. [1333]. 'También véase Devlin et al. [1995]. 
La desarticulación del acuerdo de Bretton Woods y del sistema 
de economía mixta posibilitaron la resurrección de un verdadero 
mercado internacional de dinero y capitales [The Economist, 1 39 71. 
La base de este nuevo mercado se ubicó inicialmente en el eurodólar, 
que al operar fuera de las rígidas regulaciones nacionales estaba en 
posicion de proporcionar crédito en condiciones más competitivas 
y de esta manera satisfacer la demanda provocada por el incremento 
del comercio internacional y la intemacionalización de la producción. 
Pero con el desmoronamiento del acuerdo de Bretton Woods surgió 
otro poderoso incentivo para efectuar operaciones financieras inter- 
nacionales: la flotación de las monedas. La compraventa de tipos 
de cambio tuvo inicialmente un carácter defensivo pero no tardó en 
convertirse en especulativo y por ello separarse de la racionalidad 
dictada por la base productiva. Pero también la eliminación de las res- 
tricciones a los movimientos internacionales de capitales propició 
la volatilidad, con lo cual las operaciones de corto plazo cobraron 
una fuerza inusitada, lo cual significó una divergencia en cuanto a los 
requerimientos de la base productiva. 
Las divergencias entre los requerimientos de la base productiva 
y la dinámica que estaban adquiriendo las operaciones financieras 
internacionales denotaban la necesidad de otro acuerdo institucio- 
nal que empezara a perfilar una suerte de moneda mundial como 
requisito para superar el caos monetario. De hecho hubo algunos 
avances como la creación de los llamados Derechos Especiales de 
Giro, pero el proceso quedó trunco porque en este periodo se verifi- 
có una crisis de hegemonía a nivel internacional debido a que Es- 
tados Unidos perdió la posicion de dominio absoluto de la que gozó 
en el periodo previo. El deterioro del liderazgo estadounidense coin- 
cidió con un proceso acelerado de convergencia gracias al cual surgió 
un sistema multipolar, que aunque tuvo repercusiones dinámicas 
en el comercio y los flujos de capital dificultó la coordinación y re- 
trasó la respuesta que se requería para crear un nuevo sistema de 
regulación internacional. Consecuentemente el reforzamiento de los 
acuerdos de regionalización se convirtió en una especie de salvaguar- 
dia de los efectos desestabilizadores asociados a la globalización 
financiera [Oman, 1994: cap. 31. 
En virtud del hecho de que la globalización significó un dete- 
rioro de la capacidad de gestión nacional y vulneró los principios 
en los que estaba basado el Estado de bienestar, tendió a ser inter- 
pretada como una amenaza. Pero lo cuestionable no fue en sí la apa- 
rición de nuevas fuerzas que no hacían sino expresar el creciente 
desarrollo tecnológico del capitalismo, sino el vacío institucional en 
el cual se verificó esta última, lo que implico que algunos aspectos 
negativos o destructivos de la ampliación y reconfiguración del es- 
pacio internacional aumentaran su incidencia. Pero el desarrollo 
del espacio internacional y la fuerza de los motores exógenos en tan- 
to expresan un nuevo estadio de desarrollo de la humanidad son 
irreversibles, por lo que el reto consiste en equilibrar sus distintos 
componentes, es decir, subordinar las operaciones financieras a 
los requerimientos de la base productiva y perfeccionar el sistema ins- 
titucional para hacer posible un mayor grado de control multinacio- 
nal sobre las fuerzas desencadenadas por la globalización. Pasaremos 
a continuación a ubicar a los países en desarrollo dentro de los pro- 
cesos de globalización y regionalización. 
La globalización productiva y la inversión extranjera directa 
La globalización productiva está determinada por la creciente acti- 
vidad de las empresas internacionales o trasnacionales, pero el papel 
desempeñado por éstas sólo puede ser captado adecuadamente si 
se consideran las fuerzas más amplias que inciden sobre ellas. 
Las estrategias globales de las ET están determinadas fundamen- 
talmente por tres factores: 
a)  Tecnología: la revolución tecnológica redujo los costos de co- 
municación y transporte, con lo cual se abatieron las distancias y se 
intensifico la competencia nacional e internacional. Los tiempos 
de innovación y los ciclos de vida del producto se acortaron, al mismo 
tiempo que se elevó el peso de los gastos de investigación y desarro- 
llo y de los insumos de conocimiento en el producto final. La res- 
puesta de la empresa a los factores de gestión tecnológica consistió 
en diseñar estrategias para desarrollar internacionalmente las inno- 
vaciones. 
b) Transformaciones en el entorno geoeconómico: la empresa 
se vio más directamente afectada por el entorno internacional tanto 
en sentido positivo como negativo. Se facilitó el acceso a factores 
de producción gracias a lo cual se abrió la oportunidad de abatir 
costos y elevar la rentabilidad. Paralelamente se hicieron más no- 
torias las diferencias de productividad internacionales, cultura pro- 
ductiva y normas regulatorias, lo que obligó a aplicar políticas em- 
presariales más flexibles. Las fluctuaciones del tipo de cambio 
desencadenadas por la ruptura del acuerdo de BW forzaron a las em- 
presas que operan internacionalmente a esparcir sus actividades en 
varios espacios nacionales con el fin de neutralizar los riesgos cam- 
biarios. 
c) Políticas gubernamentales: los gobiernos también se vieron 
obligados a reaccionar a consecuencia del cambio en el espacio 
internacional con lo cual afectaron el entorno en el cual operan las ET. 
La liberalización del comercio aumentó la competencia en el merca- 
do interno, pero también abrió oportunidades en mercados exterio- 
res. La supresión de los obstáculos a los movimientos de capitales 
amplió la base financiera para la expansión intemacional. Los acuer- 
dos de regionalización por su parte incentivaron a las ET a expandir- 
se a otros países. 
A diferencia del periodo comprendido entre los años sesenta y 
setenta en el cual las ET se vinculaban fundamentalmente a los mer- 
cados de productos finales y materias primas, la vinculación domi- 
nante en la actualidad se refiere al desarrollo de tecnología, nuevos 
productos y el abastecimiento externo de insumos. Todos estos fac- 
tores han otorgado mayor importancia al comercio intrafirma. De 
acuerdo con datos de la OCDE cerca de un tercio del comercio exte- 
rior de Estados Unidos es intrafirma, aunque su participación no 
se elevó entre fines de los setenta y fines de los ochenta. El compo- 
nente que se elevó significativamente en ese periodo fueron las ex- 
portaciones de equipo de transporte efectuadas por filiales de empre- 
sas estadounidenses ubicadas en Japon y Corea del Sur. En Japon e1 
comercio intrafirma se concentra en maquinaria y equipo de trans- 
porte [United Nations, 1995 y 19961. 
La creciente participación de las ET ha estado estrechamente aso- 
ciada a mayores flujos de inversión extranjera directa, a la entrada de 
nuevos productos al comercio internacional y a la multiplicación 
de los acuerdos de colaboración empresarial. 
Los flujos de IED crecieron en forma espectacular en los ochenta, 
duplicando en los países de la OCDE su coeficiente de participación 
respecto del PIB, al pasar del O.G0/0 en 1980 al 1.2% en 1991, como 
se aprecia en el cuadro 2. Este notable incremento generó una 
enorme ampliación de la capacidad productiva de las ET orientada 
a ganar acceso a mercados y fuentes de abastecimiento de insumos. 
El desarrollo de las redes productivas internacionales dinamizó el 
comercio internacional gracias al comercio de productos "nuevos" 
(partes de computadora, componentes electrónicos y aeroespacia- 
les) que dependen de la internacionalización del abastecimiento de 
sus insumos: la adquisición de los mismos de fuentes extranjeras ha 
crecido más rápidamente que su adquisición interna, para llegar a re- 
presentar al menos la mitad de las importaciones de los países de 
mayor desarr~llo.~ Por su parte la colaboración internacional entre 
empresas (joint ventures, acuerdos no accionarios y participaciones 
minoritarias), que les permiten emprender proyectos que exceden 
sus recursos individuales, se duplicó en los ochenta y se ha mante- 
nido a tasas altas desde entonces. La colaboración involucra a em- 
presas de Europa, Estados Unidos y Japón, y se concentra en electró- 
nicos, industria aeroespacial, telecomunicaciones, computación y 
automóviles. 
Los flujos internacionales de ID siguieron la tendencia históri- 
ca de concentrarse en muy pocos países, tanto desarrollados como en 
desarrollo. Las diez economías más grandes del Primer Mundo reci- 
bieron dos tercios del total invertido en 1995, en tanto que las diez 
economías más grandes del mundo en desarrollo concentraron cerca 
del 75% de la inversión. En contraste, las 100 economías receptoras 
más pequeñas recibieron sólo el 1% en ese mismo año. De cualquier 
modo la participación de los países en desarrollo se elevó a lo largo 
de los años ochenta y noventa alcanzando un máximo de 39% 
SE1 coeficiente de abastecimiento internacional de insumos se elevó muy rápidamen- 
te en los países de la ocna y a mediados de los ochenta se aproximaba a uno (que equi- 
vale a un insumo nacional por uno externo) en las industrias automotriz y de compu- 
tación; se aproximaba al 0.5 en industria aeroespacial y telecomunicaciones y en textiles 
tendía a ser levemente superior a 0.25 [ocn~, 1 396: 291. 
Tusa anual de crecimiento red Porcentaje del producto 
Flujos de Flujos de 
IED' Comercio2 r n ~  IED Cnrner~-io 
' Promedio de los flujos de entrada y salida. 
ZPromedio de exportaciones e importaciones. 
Fuente: OCDE, 1996. 
(véase el cuadro 3), pero con una distribución diferente que sera dis- 
cutida más adelante. Este comportamiento plantea dos problemas 
interrelacionados que son la concentración regional de los flujos 
de inversión extranjera y el cambio en la participación relativa 
de los países en desarrollo. Ciertas características de la manufac- 
tura flexible favorecen una internacionalización de las redes pro- 
ductivas con un radio mas estrecho que el que se observó con la 
producción en masa del fordismo. Entre estos factores se encuen- 
tran los requerimientos de mano de obra mas calificada y la 
relación más estrecha, bajo el principio de justo a tiempo, de ensam- 
bladores y proveedores de partes. Sin embargo, este proceso regio- 
nalizador no ha operado con la misma intensidad en las tres grandes 
regiones del mundo. Se ha observado en Europa, donde la inversión 
intrarregional aumentó su importancia entre 1980 y 1 990, pero la de 
Estados Unidos disminuyó, al igual que la importancia de su co- 
mercio intrarregional. En Asia Pacífico las inversiones externas de 
Japón se alejaron de Asia y se acercaron a Europa y Estados Unidos, 
a pesar de que al mismo tiempo se incrementó el comercio intrarre- 
gional de Asia. Véase el cuadro 4. 
FLUJOS DE IED, SALIDAS Y ENTRADAS, 
1983-1335 
(Billones de dólares y porcentajes) 
Europa Central 
Países desarrollados y Este Países en  desarrollo Total de países 
Periodo Entrada Salida Entrada Salida Entrada Salida Entrada Salida 
Valor (billones de dólares) 
72.6 18.3 4.2 0.02 
133.3 36.8 15.2 1.36 
222.5 33.7 17.8 0.30 
201.9 41.3 8.3 2.45 
181.4 50.4 21.0 3.77 
132.4 73.1 33.0 5.59 
130.9 87.0 38.6 5.89 
270.5 93.7 47.0 12.08 
Participación total (porcentajes) 
35 24 5 0.02 
3 3 2 1 7 0.77 
85 3 5 15 2.70 
8 3 39 17 2.60 
8 5 32 15 3.80 
Tasa de crecimiento [porceniízjes) 
3 5 9 24 -7 
3 15 16 238 
6 45 52 46 
- 1 19 17 7 
42 15 22 106 
Fuente: ocne. 1936. 
Entre 1 980 y 1991 la participación de América Latina en los stoch 
de IED se redujo a la mitad al pasar del 12.3 al 7%, aunque posterior- 
mente hubo una recuperación pero que involucró principalmente 
a Argentina, Chile y México, y posteriormente a Brasil. La partici- 
pación de África y el Medio Oriente, siendo modesta, también 
disminuyó aunque de manera moderada. En contraste, la inversión 
en Asia oriental, principalmente en China, experimentó un auge, 
duplicado su participación en los años ochenta para pasar de 6.2 a 
13% del stock mundial. La declinación que experimentaron los 
países de América Latina es la misma que explica la participación 
INVERSIÓN INTERNACIONAL INTRARREGIONAL: 
LOS CINCO PRINCIPALES PAISES GENERADORES Y BENEFICIARIOS 
(Porcentaje del stock invertido al final del año) 
Inversión que se origina en  la región 
como % del stock total recibido 
Estados Unidos a Norte América 20.9 
Japón a Asia 26.7 
Reino Unido1 a Europa 19.5 (CE 15.8) 
Francia2 a Europa 58.4 (CE 46.4) 
Alemania a Europa 40.7 (CE: 32.4) 
Inversión recibida por la región 
como % del stock total recibido 
Estados Unidos de Norte América 9.4 
Reino Unido de Europa 37.3 (CE 29.7) 
Francia3 de Europa n.a. 
Canadá de Norte América 74.8 
Alemania de Europa 48.8 (CE 30.5) 
Nota: Las regiones son: Norte América = Estados Unidos + Canadá, Europa = OCDE Europa, CE = CE 
(12): Asia = EDA + Indonesia; Filipinas, China. 
'1384 dato; 21987: 31392. 
Fuente: OCDE, 1935. 
creciente de las economías dinámicas de Asia oriental, es decir, el 
cambio en la modalidad de la IED: el paso de una vinculación 
determinada por la venta de productos finales y la explotación de 
materias primas a otra en la cual es dominante el desarrollo de tec- 
nología, de nuevos productos y el abastecimiento externo de 
insumos. La recuperación posterior de América Latina estuvo vincu- 
lada a la reinserción internacional y a la reconversión productiva, 
pero el componente tecnológico y de abastecimiento avanzado de 
insumos ha sido mucho menor que en Asia oriental. Además, la re- 
cuperación en América Latina se concentró en las economías más 
grandes y estuvo vinculada a los procesos de regionalización emisfé- 
rica, particularmente el n c  y el Mercosur. 
En síntesis, la relación entre globalización y regionalización pro- 
ductiva parece ser la siguiente: se han mantenido niveles muy altos de 
concentración en los patrones de IED y en las operaciones de las ET, 
de modo que la globalización productiva es más una tendencia que 
una realidad. La exclusión parcial o total de decenas de países se ex- 
plica por el drastico incremento de los requisitos derivados del nue- 
vo paradigma tecnoorganizativo. Sin embargo, a diferencia de lo que 
suponen autores como Oman, fuera de Europa no se han consoli- 
dado las tendencias a la regionalizacion productiva. Para los países 
en desarrollo la regionalización ha cobrado una mayor importancia 
como vía para acelerar su integración a las redes productivas inter- 
nacionales, por lo cual han comenzado a recurrir a ella, sobre todo 
los países de América Latina, como lo demuestra el TLC de América 
del Norte, el Mercosur y el nuevo Pacto Andino. La interrogante para 
el futuro es si la formación de encadenamientos productivos cada vez 
más densos y la dinamización de los flujos internacionales tendrá ma- 
yores efectos del lado regional que del global. Cualquiera que sea la 
tendencia dominante, lo cierto es que existen peligros muy grandes 
de marginación para muchos países de menor desarrollo relativo, 
aunque esto, como se verá más adelante, no implica anular el papel 
que desempeñan las diferencias salariales internacionales. 
La globalización financiera 
De acuerdo con Chesnais se entiende por globalización financiera 
la interconexión entre los sistemas monetarios y los mercados fi- 
nancieros de los distintos países que resultó de la liberalización y 
desregulación adoptadas por Estados Unidos y el Reino Unido entre 
1979 y 1982, y posteriormente por los restantes países industriali- 
zados. Estas acciones permitieron la emergencia de un espacio mun- 
dial específicamente financiero que había pugnado por surgir desde 
mediados de los sesenta. Por lo tanto la liberalización de la cuenta 
de capital de la balanza de pagos como la desregulación de los mer- 
cados financieros domésticos fue resultado del reconocimiento de 
que era imposible mantener la estructura de controles y restriccio- 
nes asociadas al acuerdo de BW y al sistema de economía mixta. Por 
su parte los avances tecnológicos que han revolucionado las tele- 
comunicaciones y el procesamiento de información constituyen la 
infraestructura material que hizo posible la globalización financie- 
ra por cuanto abatió los costos para efectuar transacciones interna- 
cionales. 
A partir de principios de los ochenta cabe distinguir, de acuer- 
do con la profundización de la globalización financiera, dos subeta- 
pas: una de 1980 a 1985 y otra de 1986 a 1995. La primera está de- 
terminada por los efectos iniciales del proceso de desregulacion, que 
junto con la liberalización de la cuenta de capital posibilitaron una 
mayor interconexión entre los sistemas financieros nacionales. La 
desregulacion se concreto primeramente en la liberalización de las 
tasas de interés y posteriormente en la reducción o eliminación de 
los requisitos de reserva. En la mayoría de los países europeos y en 
Japón, la desregulacion permitió el acceso de los bancos comercia- 
les a los mercados de capitales. Lo mismo no sucedió en Estados Uni- 
dos, donde la ley Glass Steagall de 1933 siguió impidiendo que los 
bancos suscriban valores como bonos corporativos y acciones aun- 
que se les autorizó a negociar bonos gubernamentales. La titulación 
o bursatilización fue otro resultado de la desregulación y tuvo el 
efecto de crear un mercado internacional de títulos públicos sujeto 
a arbitraje internacional. Gracias a la titulación, las grandes empresas 
sustituyeron los prestamos bancarios por la emisión de valores (bo- 
nos, papel comercial y las euronotas). La emisión de valores abrió la 
puerta a la multiplicación de los fondos mutuales cuyo objetivo prin- 
cipal es adquirirlos a nombre de terceros. Las operaciones de los fon- 
dos mutuales y los de pensiones amplificaron el mercado abierto de 
títulos que se internacionalizo rápidamente. Los llamados produc- 
tos derivados fueron una consecuencia de la ampliación e internacio- 
nalización del trafico de valores en los cuales la libertad otorgada 
a los agentes privados para operar en otros mercados fue portadora 
de grandes riesgos. Los productos derivados constituyen el instru- 
mento para gestionar dichos riesgos. 
A partir de mediados de los ochenta se profundiza la interco- 
nexión de los mercados nacionales y la amplitud del arbitraje in- 
ternacional sobre valores emitidos por gobiernos y empresas. La 
enorme expansión de la liquidez internacional producida por la de- 
clinación de las tasas de interés en Estados Unidos extendió la inter- 
nacionalización hacia los llamados mercados emergentes. La 
profundización de las operaciones financieras está relacionada fun- 
damentalmente con el crecimiento explosivo de las transacciones en 
los mercados de divisas, la desregulación de los operaciones con 
acciones. También fue determinante la desregulación de los merca- 
dos de materias primas y el crecimiento explosivo de los productos 
derivados. Ante la perspectiva de una reapertura de los mercados fi- 
nancieros, los países más avanzados del mundo en desarrollo han 
dado marcha a la liberalización de la cuenta de capital. 
Fue a partir de mediados de los ochenta cuando se aceleró el 
crecimiento de las emisiones de bonos que son las preponderantes 
en el mercado internacional, llegando a representar en 1990 el 53% 
de total. En los años posteriores su participación declinó en virtud del 
aumento de las líneas de crédito no comprometidas (o sea, sin ga- 
rantía de emisión). El aumento de la importancia de los bonos se dio 
en detrimento de la participación relativa de los préstamos sindica- 
dos. La crisis de la deuda del Tercer Mundo fue determinante para 
que disminuyeran las operaciones sindicadas, pero se recuperaron 
gracias a la demanda para efectuar adquisiciones y fusiones de em- 
presas en Estados Unidos y otros países industrializados. Aunque 
el valor consignado de emisiones de acciones es modesto compara- 
do con otros instrumentos, esto se debe a que lo incluye las emisio- 
nes primarias. 
La constitución del espacio financiero internacional ha estado 
marcada por la inestabilidad, misma que se origina fundamental- 
mente por las fluctuaciones de los tipos de cambio y de allí de los 
flujos de capital y de los precios de los activos financieros. En lugar de 
que los tipos de cambio se estabilizaran aproximándose al nivel 
determinado por la paridad del poder de compra se desalinearon, 
quedando sujetos a intensos periodos de volatilidad. No se ha es- 
tablecido correctamente cuál es la causa fundamental de la de- 
salineación de los tipos de cambio, pero tiende a aceptarse que los 
medios de regulación han quedado rebasados por el enorme desarro- 
llo del espacio financiero internacional, por lo cual los agentes pri- 
vados que operan descentralizadamente y que reúnen ciertos atri- 
butos tienden a acaparar el proceso de asignación internacional de 
recursos financieros, bajo una lógica de rentabilidad a corto plazo 
(especulación). 
CUADRO 5
OPERACIONES FINANCIERAS INTERNACIONALES 
POR TIPO DE INSTRUMENTO 
1982-1996 
(MILES DE MI1,LONES DE DÓLARES) 
Bonos 75.5 77.1 111.5 167.8 227.1 180.8 227.1 255.7 228.8 308.7 333.7 481.0 428.6 
Acciones ... . . . 0.3 2.7 11.7 18.2 7.7 8.1 7.3 23.4 23.5 40.7 4 5 
Préstamos 
sindicadosa 98.2 67.2 57.0 43.0 52.4 91.7 125.5 121.1 118.2 116 117.3 136.7 236.2 
Líneas de crédito 
comprometidasb 5.4 9.5 28.8 42.3 23.3 31.2 16.6 8.4 6.3 7.7 6.7 8.2 4.3 
Subtotal 173.1 153.8 137.6 256.4 320.5 321.9 376.9 333.3 360.6 455.8 481.8 666.6 714.7 
Líneas de crédito 
no comprometidasc .. . . . . ... 23.2 67.6 71.0 76.6 73.2 64.7 80.2 127.3 152 252.3 
Total ... ... ... 279.6 388.1 392.3 453.5 466.5 425.3 536 603.7 818.6 967.6 
Fuente: Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE), Pinancial Market ' i i -~nh,  varios números, París. 
.lExcluye renegociaciones; hIncluye europagarés; rEfectos comerciales en eurodivisas y otras operacio~ies sin garantía de eniisión 
Los agentes financieros concentran su actividad en la predicción 
de las tasas de cambio, ya que su curso determina el valor ex-post de 
los activos incluyendo las divisas. Para predecir los tipos de cambio los 
agentes financieros recurren a métodos estandarizados de análisis 
y extrapolación de las variables fundamentales de las economías. 
A partir de esa información movilizan enormes cantidades de fon- 
dos de una moneda a otra con el triple objetivo de cubrir perdidas 
cambiarias, obtener ganancias especulativas y ecualizar las diferen- 
cias internacionales en tasas de in te ré~ .~  Al operar bajo esta lógica, 
empujar los tipos de cambio lejos de su nivel de equilibrio con lo 
cual se autoperpetúa la desalineación cambiaria, se incentiva la es- 
peculación, pudiendo surgir intensos periodos de volatilidad como 
el que se dio entre 1992-1 933 que postergo la unión monetaria 
europea. 
La libre movilidad de capitales y el nuevo papel desempeñado 
por los agentes privados ha reducido considerablemente la posi- 
bilidad de que un país pueda proseguir una política monetaria in- 
dependiente aun con tasas de cambio flotantes. Al mismo tiempo 
se ha impuesto una nueva disciplina derivada del escrutinio que efec- 
túan los "mercados" sobre el comportamiento de las variables macro- 
económicas. Ello significa que existen nuevos parametros para 
determinar la viabilidad de las políticas económicas nacionales. En 
particular los gobiernos están obligados a apegarse a políticas fisca- 
les conservadoras y a renunciar a los tipos de cambio fijos. Pero 
como los distintos países, especialmente los países en desarrollo y 
las economías en transición, se encuentran en etapas muy diferen- 
ciadas de adecuación a la nueva disciplina y la racionalidad de ésta no 
está determinada a priori, pueden surgir crisis violentas asociadas 
a "ataques especulativos" que arrastren a varios países y creen ries- 
gos sistémicos. La intensidad de los ataques especulativos parece 
estar en relación directa con la acumulación de riesgos en los mer- 
"a imposibilidad de que los tipos de cambio se muevan a fin de anular diferencias 
en las tasas de interés es resultado tanto de las sobretasas que se pagan sobre las tasas e s  
tándar de interés que justifica la tenencia de activos en determinada moneda y por ciertas 
características de los mercados de divisas (ibid). Lo anterior determina que se efectúe una 
intensa actividad en los mercados de divisas para predecir las tasas de cambio con fines es- 
peculativos. 
cados financieros domésticos como consecuencia de la propagación 
del boom especulativo que se asocia inevitablemente al ciclo eco- 
n ó m i c ~ . ~  
Pese a las implicaciones especulativas de la actuación de al- 
gunos agentes financieros éstos cumplen, en su conjunto, un papel 
crucial en el funcionamiento de los mercados financieros globales. 
Sin el arbitraje que ejercen no habría surgido un mercado interna- 
cional de títulos públicos y privados que es indispensable para el 
funcionamiento del sector público y de las empresas internacio- 
nalizadas. Al mismo tiempo, al haber aumentado la concurrencia 
se han intensificado las fuerzas que integran a los diferentes países 
a los centros fundamentales de la acumulación mundial de capital, 
con lo cual tienden a unificarse sus niveles de desarrollo. La expe- 
riencia histórica de fines de los sesenta y los setenta demostró que 
esta nueva realidad no puede ser enfrentada con los instrumentos de 
gestión y regulación propios de la inmediata posguerra basados ma- 
yormente en la represión de las fuerzas de mercado. Lo anterior sig- 
nifica que el espacio de maniobra estatal se ha reducido tanto a nivel 
nacional como internacional, por lo cual en tanto no exista una 
moneda mundial, las posibilidades de coordinación supranacio- 
nal seguirán siendo limitadas. A su vez, la existencia de una moneda 
o una protomoneda mundial depende de la integración producti- 
va y tecnológica de los espacios nacionales de la acumulación de 
capital que, como se desprende de la discusión previa sobre la glo- 
balización productiva, esta aún muy lejos de consumarse. Pero aun 
cuando se unifiquen las órbitas nacionales y se consolide el espacio 
internacional persistirá la especulación por las mismas razones que 
explican su existencia en el interior de los países. 
Véase al respecto Kindleberger sobre la argumentación de la inevitable irraciona- 
lidad de los mercados financieros y su insistencia en que la crisis financiera es un mo- 
mento inevitable del ciclo económico, como argumentó Marx cien años atrás. La diferen- 
cia con la etapa actual, como señala Kindleberger es el desarrollo de los vínculos 
internacionales que esparce rápidamente la crisis a varios países [Kindleberger, 1989: 
20-421. 
Las implicaciones de Ea globalización 
y la regionalización para México 
La reconfiguración del espacio mundial le brindó a México a partir 
de los años sesenta las siguientes posibilidades: a) acceso al crédito 
generado en los nuevos circuitos financieros, con lo cual se expan- 
dieron los posibilidades de endeudamiento externo del país; b) nue- 
vos mercados que valorizaban la mano de obra barata y otros 
recursos disponibles en la fabricación de manufacturas ligeras y pos- 
teriormente de productos mas elaborados; c)  inversiones producti- 
vas que podían expandir la capacidad doméstica de producción e in- 
tegrar al país a la nueva división internacional del trabajo. Para 
potenciar estos efectos desde principios de los sesenta se implernen- 
taron en México diversas reformas que afectaron la gestión macro- 
económica y fomentaron actividades vinculadas al mercado mundial. 
iCómo fueron aprovechadas las nuevas posibilidades que brin- 
daba la globalización? Para responder a esta pregunta habría que 
distinguir dos etapas que conciernen a la modalidad de interacción 
en el nuevo contexto internacional. La primera comenzó con las 
reformas de los años sesenta que intentaban "estabilizar" el compor- 
tamiento de la economía para lograr una nueva inserción interna- 
cional. Desafortunadamente, pese a que la recepción de recursos fi- 
nancieros creció de manera sostenida, sobre todo durante los años 
setenta, la reinserción internacional quedó trunca y posteriormente 
detonó una crisis en la cual operaron causas de índole interna y ex- 
ternas."a segunda etapa comienza hacia mediados o fines de los 
ochenta, cuando superado un interregno de inestabilidad macroeco- 
nómica, cobra fuerzas un nuevo proceso de reinserción interna- 
cional. Sobra decir, que en esta segunda etapa, ante la existencia de 
una crisis social aguda, se redujo el margen de maniobra para im- 
plementar nuevas estrategias y los costos y beneficios sociales de la 
reinserción se repartieron muy desigualmente. 
El proceso de reinserción internacional que arrancó en los años 
sesenta fracasó porque las reformas internas no lograron la conti- 
nuidad necesaria para que la economía interna adecuara su funcio- 
8Véase en Balassa [1383] el principal asesor externo del gobierno mexicano en la im- 
plementación de la reforma de los años setenta tendiente a aumentar el papel de las expor- 
taciones industriales, las causas del fracaso del proyecto. 
namiento a la nueva lógica del mercado mundial. Esta falta de 
continuidad no reflejaba, como sostienen las interpretaciones 
tradicionales, la hostilidad del espacio mundial, sino de una corre- 
lación domestica de fuerzas que era desfavorable a una modalidad 
más abierta e intensiva basada en el desarrollo de las exportacio- 
nes industriales. Por lo tanto los intereses proteccionistas gestados 
durante la primera etapa de la sustitución de importaciones se im- 
pusieron sobre los intereses aperturistas y proexportadores y pre- 
dominó la modalidad cerrada y burocratizada de desarrollo econó- 
mico. En consecuencia se sobredimensionó el endeudamiento 
externo, y la ampliación de la capacidad productiva vinculada a las 
inversiones internacionales no se tradujo en acumulación endógena 
de conocimiento tecnológico que elevara la competitividad interna- 
cional del aparato productivo, tal como sucedió en Corea, Taiwan, 
Singapur o Hong Kong. 
La crisis estructural que detonó a principios de los ochenta, si 
bien redefinió la correlación de fuerzas y posibilitó la apertura de 
la economía minó la credibilidad del Estado interventor tradicio- 
nal y dificultó el surgimiento de un intervencionismo no burocrá- 
tico. Por lo tanto la apertura comercial que tuvo lugar a partir de 
mediados de los ochenta sólo puede entenderse a partir de la crisis 
de la vieja modalidad de la intervención estatal. Partiendo de lo an- 
terior, pasaremos a analizar brevemente algunas de las principales 
características de la apertura comercial y financiera para referirnos 
después a los efectos en el aparato productivo y en el sistema finan- 
ciero. 
Dado el acotamiento del margen de maniobra estatal, la aper- 
tura del mercado interno fue muy acelerada y estuvo sometida a va- 
rios cambios de orientación.' En un principio la apertura se definió 
como un proceso multilateral basado en una evaluación positiva 
de los alcances de la globalización; sin embargo, ante la falta de res- 
puesta europea y japonesa se le dio un enfoque bilateral del cual 
surgió el TLC [Ramírez de la 0, 13341. La integración de facto entre 
México y Estados Unidos se estaba fortaleciendo desde principios 
de los ochenta, de modo que, pese a diversos obstáculos iniciales, 
9Para una comparación de los ritmos de la apertura en América Latina y Asia véase 
[Agosín, 1992: 1 Gss] .  
con la posterior formalización llegó a adquirir una enorme potencia- 
lidad para ambos países. Otra característica determinante de la 
apertura fue la ausencia de coordinación entre el sector público y 
el empresarial. de manera que. para utilizar la terminología de Robert 
Wade, en lugar de que el Estado guiara al mercado, este último im- 
puso su lógica al Estado y a los agentes productivos. El Estado se 
apegó a una lógica neutra o pasiva, tendiendo a actuar más bien a 
posteriori como respuesta a desajustes o demandas planteadas por 
los sectores afectados. Por su parte, la apertura financiera, esto es, la 
liberalización de la cuenta de capital, se produjo en pleno auge de los 
mercados emergentes y su modalidad se adecuó a las demandas 
formuladas por los grandes grupos de capital nacional que intenta- 
ban internacionalizarse. En consecuencia también la apertura finan- 
ciera fue fulminante, propició la especulación y redujo el margen 
de maniobra para efectuar una nueva gestión macroeconómica. 
Implicaciones productivas: La fuerte incidencia de las importa- 
ciones y la necesidad de exportar impactaron profundamente la es- 
tructura productiva de nuestro país. Disminuyó el peso de la in- 
dustria manufacturera y aumentó el de los servicios, especialmente 
los financieros y los de comunicaciones y transportes. La manufac- 
tura se volvió más eficiente y especializada aumentando, al igual que 
en otros países de América Latina [Benavente, 1996: 70-711, el peso 
de las industrias intensivas en capital que procesan productos natu- 
rales (celulosa, petroquímicos, hierro y acero, cemento y otros mi- 
nerales no metálicos, etc.). También aumentó el peso de la indus- 
tria automotriz y en menor medida de la electrónica, ambas con un 
nuevo perfil tecnológico. En oposición a esos tres casos que podemos 
agrupar como dinámicos, el complejo metalmecánico que cumplió 
un papel central en el proceso de sustitución de importaciones tendió 
a desarticularse, por lo cual la participación de las ramas de bienes 
de capital y de consumo duradero descendió. Igualmente dos de 
las principales industrias tradicionales, como la textil y del calzado, 
experimentaron un fuerte retroceso ante la competencia externa. Sin 
embargo, la firma del TLC y la subvaluación temporal producida por 
la crisis cambiario-financiera impulsaron a un sector de la industria 
textil y a la de confección que ha ganado una fuerte participación en 
el mercado estadounidense. 
A nivel empresarial la respuesta fue heterogénea, ya que los ga- 
nadores fueron las grandes empresas constituidas durante la etapa 
tardía de la sustitución de importaciones. En contraste la pequeña 
y mediana empresa en general salió perdiendo, ya que ante la liber- 
tad para importar bienes finales e insumos muchas fueron despla- 
zadas de las cadenas productivas. La empresa dominante además 
de por su tamaño destaca por su complejidad, ya que por lo gene- 
ral integra al lado de las actividades estrictamente productivas otras 
de naturaleza circulatoria como banca y comercio, con lo que tiene 
una gran capacidad para generar flujos monetarios que facilitan 
su vinculación a los mercados bursátiles a los que han logrado 
dominar. lo 
En virtud de la naturaleza defensiva de la reconversión indus- 
trial, generalmente el aumento de la eficiencia productiva implico 
una fuerte expulsión de mano de obra y el aumento de la intensi- 
dad laboral. Las empresas que efectúan ingeniería de proceso ra- 
cionalizaron sus operaciones, tendiendo a concentrarsls en el ensam- 
ble final a partir de la importación de partes y componentes. El 
concentrarse en las fases de ensamble implica perder ulla buena 
parte del campo de interacción del cual depende el aprendizaje tec- 
nológico, por ejemplo en el mantenimiento y adaptación del equipo, 
diseño de producto, ampliación de líneas de producción, etc. El 
significado de fondo de esta nueva situación puede captarse mejor si 
se compara con las condiciones propias de la sustitución de ir.3- 
portaciones. Por ejemplo, en la industria metalmecánica dedicada 
a la sustitución existió un campo muy activo de pequeñas empresas 
familiares que lograron expandirse copiando diseños de productos 
extranjeros anticuados, realizando ingeniería de reversa y abastecién- 
dose con piezas y partes fabricadas artesanalmente [Benavente, 
199Gj. De este modo tales empresas acumularon ciertas habilida- 
des de ingeniería y destrezas técnicas que permitieron abastecer 
la demanda regional o incluso nacional. El problema radicó en la 
Esta clasificación se basa en la propuesta de Basave de tipificar a los grupos de ca- 
pital financiero, la estructura articuladora de las grandes empresas mexicanas, en tres gran- 
des categorías a partir de la identificación de su principal área y la articulación de una 
serie de actividades subordinadas: a) de base industrial; b] de base comercial y de servicios 
no bancarios, c) de base bancario bursátil y d) de base mixta (bancario-bursátil o indus- 
trial-comercial). [Basave, 1336: 193ss.j. 
incapacidad para avanzar más allá de esta situación, lo que depen- 
día fundamentalmente de la racionalización gradual de la apertura 
y el establecimiento de nuevos canales para la intervención estatal. 
Paradójicamente, la nueva empresa carece de lo que le sobraba a la 
empresa tradicional, aunque tiene la superioridad de que opera en 
un ambiente más abierto y competitivo. Pero la nueva empresa no 
sólo se ha desintegrado verticalmente, sino que ha visto cómo la fron- 
tera tecnológica se ha alejado como resultado de la rápida sucesión 
de innovaciones radicales en productos y procesos, lo que hace más 
difícil reasumir un modelo con mayor grado de integración y capa- 
cidad para interactuar tecnológicamente. u 
Sin embargo, dentro de esa tendencia general cabe diferenciar 
el caso de la industria de autopartes de la electrónica. En el primero, 
gracias a la influencia de los complejos automotrices y al papel del 
TLC surgió un nuevo tipo de empresa nacional que ha ido más allá 
de las actividades de ensamble, compenetrándose con la fabrica- 
ción de productos complejos con alto grado de interacción con los 
grandes usuarios y con otras empresas especializadas del mismo 
sector [Ramírez, 19 971. A pesar de que se trata de pequeñas empresas 
éstas no son independientes, ya que sus accionistas mayoritarios son 
los grandes conglomerados exportadores como Alfa o Desc, cuyas re- 
servas financieras facilitaron el proceso de aprendizaje tecnológico. 
En cambio en la electrónica, aunque existe e1 mismo dinamismo y 
el TLC ha creado nuevas oportunidades, esta prácticamente ausente el 
agente productivo doméstico, predominando casi totalmente la mo- 
dalidad maquiladora, es decir, empresas creadas por una matriz que 
contrata directamente la mano de obra y organiza enteramente la 
producción para reexportar el producto ensamblado. Una modali- 
dad intermedia entre la industria de autopartes y la electrónica la 
constituye la industria de la confección, que gracias a la firma del 
TLC ha comenzado a reorganizarse siguiendo nuevos principios. En 
este caso ha sido determinante no sólo la demanda para el merca- 
do estadounidense sino la homogeneización de las normas produc- 
tivas (métodos de distribución, definición de derechos de propie- 
dad, gustos del consumidor, etc.), con lo cual se han multiplicado las 
1 1  La alternativa parece estar en la integración de redes productivas más que en la rein- 
tegración vertical de una misma empresa. 
asociaciones entre empresas mexicanas y estadounidenses para pro- 
ducir conjuntamente para ambos mercados. La forma como la trans- 
formación de estas industrias ha determinado el intercambio con 
Estados Unidos puede verse en la gráfica 1. 
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Implicaciones financieras: la liberalización y globalizacion finan- 
cieras dejaron sentir sus efectos en México cuando comenzó el boom 
de los mercados emergentes a partir de fines de los años ochenta. 
México se encontró en una situación privilegiada que le permitió 
absorber la mayor parte de la inversión en cartera efectuada en los 
países de América Latina [Devlin, 19951. La elevada participación en 
dicha inversión se explica fundamentalmente por dos factores: a) el 
surgimiento de un núcleo empresarial reconvertido que comenzó a 
internacionalizarse y consecuentemente a atraer recursos externos, 
principalmente de Estados Unidos, en cantidades sustanciales; b) la 
política deliberada del Estado mexicano orientada a incrementar 
la captación de recursos externos a través de un régimen tributario 
muy favorable a las ganancias de capital generadas en la Bolsa y a las 
operaciones de endeudamiento empresarial en el exterior. El Estado 
mexicano adoptó esta estrategia atendiendo consideraciones teori- 
cas, así como también en respuesta a las presiones ejercidas por los 
grupos de capital financiero privado, que deseaban participar en el 
auge de los mercados emergentes. Del lado teórico las autoridades 
tendieron a aceptar el punto de vista ortodoxo que señala que los 
mercados financieros podrán autorregularse en tanto se garantice su 
libre operación y que ello permitirá una asignación eficiente de re- 
cursos. 
Aunque México recibió mayores recursos externos, quedó atrás 
de Argentina y Chile en términos de desarrollo económico, lo cual 
indica que el país desaprovechó parte del potencial que brindaba 
el boom de los mercados emergentes [D wlin, 199 51. Así, entre 1 9 8 8 
y 1994 la formación bruta como porcentaje del PIB de capital pasó 
de 20.4 a 23.5, en tanto que el coeficiente de ahorro externo de 1.1 se 
elevó a 7.7 entre los mismos arios [Banco de M~x~co ,  13961. Parte de 
la diferencia se explica por el aumento en el consumo, que experi- 
mentó un auge, y en el aumento de las reservas internacionales. El 
aumento en el consumo explica a su vez la declinación de la tasas 
de ahorro interno. 
La gran afluencia de capital externo afectó la gestión macroe- 
conómica a partir de la apreciación en el tipo de cambio. Dicha apre- 
ciación fue inicialmente bienvenida ya que permitió consolidar el 
ataque contra la inflación [French-Davis, 19971. Sin embargo, dejó 
un legado desfavorable ya que alentó el crecimiento de las impor- 
taciones y el boom de consumo, lo cual a su vez afectó la producción 
de una doble manera: a través de la susodicha merma de los gas- 
tos de inversión y en segundo lugar por el abaratamiento de las im- 
portaciones. Dicho abaratamiento provocó una apertura mayor a las 
importaciones, lo que a su vez incrementó la presión sobre la plan- 
ta productiva y los costos del ajuste pro- ocad dos por la reinserción 
en el mercado mundial. A la larga el aurriento del déficit en cuenta 
corriente y la apreciación cambiara resultaron ingobernables y tu- 
vieron un papel determinante en la crisis financiera de 1395-1396 
[Rivera, 1997: 89- 1001. Esta crisis se vio propiciada por la volatilidad 
de los flujos externos de capital. pero la falta de flexibilidad de la po- 
lítica cambiaria y la negativa a adoptar salvaguardias contra la entra- 
da indiscriminada de capital a cono plazo fueron más determinantes. 
La globalización financiera favoreció considerablemente a los 
grupos de capital financiero donde radica la nueva herza motora de 
la economía. Gracias a los recursos y oportunidades a que tuvieron 
acceso iniciaron un proceso de internacionalización, pero también 
debieron aceptar un mayor grado de injerencia del capital externo 
en sus espacios domésticos de valorización de capital. Tanto la in- 
ternacionalización de sus operaciones financieras y productivas como 
la vinculación o competencia con empresas extranjeras en el mer- 
cado interno no son procesos nuevos, ya que tienen importantes an- 
tecedentes en los años sesenta, pero sobre todo en los setenta. Sin 
embargo, la lógica de los años noventa es muy diferente, ya que la 
mayor parte de los grupos de capital financiero ha cambiado de es- 
trategia y la internacionalización tiende a ser el objetivo fundamental 
de las mismas, como lo expresa la creciente participación de las ex- 
portaciones, el endeudamiento externo, las emisiones accionarias y 
las asociaciones con empresas extranjeras cuyo nivel no solo es cua- 
litativamente superior al pasado, sino de una calidad diferente. 
Las grandes empresas ejercieron un fuerte efecto de atracción de 
capital externo que se invirtió masivamente en la Bolsa de Valores con 
la expectativa de aprovechar e1 extraordinario incremento de valor 
de los títulos accionarios de dichas empresas. También, gracias a la 
flexibilización de las normas regulatorias y al nuevo entorno creado 
por la apertura y la privatización, se recuperó la inversión extran- 
jera directa. El cuadro 6 compara la evolución de los flujos de in- 
versión directa y de portafolio desde mediados de los ochenta hasta 
1996. La inversión de portafolio era casi insignificante antes de 1989 
pero repuntó a partir de 1990, año en que supera a la inversión di- 
recta; en 1993 llegó siendo más de cinco veces superior a la direc- 
ta, lo que expresaba la euforia por los valores emitidos por las em- 
presas mexicanas. La crisis financiera provocó un desplome en los 
flujos extranjeros invertidos en la Bolsa, aunque el efecto en la 
inversión directa fue mucho menor. El hecho de que en 1996 la in- 
versión de portafolio se recuperara de nuevo duplicando el monto 
de la IED indica que la gran empresa recupero el lugar antes de la 
crisis financiera. Aunque no se dispone de datos agregados que in- 
diquen el porcentaje del capital captado por colocación de acciones 
que se destina directamente a la inversión productiva de la empre- 
sa, existen casos como el de Femsa, Vitro o ICA que utilizaron ADR y 
GDR para financiar programas de inversión [Salas-Porras, 199 8: 1431. 
CUADRO 6 
FLUJOS DE I N V E R S I ~ N  EXTRANJERA EN MÉXICO, 
1386-1396. 
DIRECTA Y DE PORTAFOLIO 
(En miles de millones de pesos) 
Inversión 
extranjera 
total 4.8 3.2 7.8 7.6 14 41.4 43.6 77.3 116.3 0.1 46.3 
Directa 1.9 1.6 3.9 3.5 6.0 17.5 22.4 33.3 13.2 -0.2 21.7 
Nuevas 
inversiones 2.4 2.6 2.3 3.2 2.6 4.8 4.4 4.4 11.0 3.5 7.6 
Portafolio 0.5 -1.0 1.0 0.4 3.4 12.8 18.0 28.3 8.2 -3.7 14.1 
Mercado 
de valores - - - 0.5 2.0 6.3 4.8 10.7 4.1 0.5 2.3 
Fuente: Banco de México. 
La adquisición de activos productivos en el exterior cobro impor- 
tancia entre los grupos empresariales mexicanos no sólo debido al 
nuevo entorno internacional, sino a las posibilidades que brindó la 
sobrevaluauón cambiaria del periodo 1990- 1993, que aumentó in- 
directamente el poder de compra internacional del peso mexicano. 
Aunque existen variantes en cuanto a objetivos y métodos de adquisi- 
ción de activos en el exterior, la mas novedosa de ellas, seguida por 
Vitro, Cemex o Televisa fue la de convertirse en empresas trasna- 
cionales mediante la integración de sus actividades productivas más 
allá de las fronteras nacionales. El éxito del proceso dejó de depender 
de la posición lograda por el grupo a nivel doméstico, para que- 
dar determinada por la capacidad innovadora y su efecto en los 
mercados externos. Lo anterior explica el fracaso de la operacion que 
efectuó Vitro en 1989 por medio de la cual adquirió en Estados 
Unidos Anchor Glass y Latchford Glass. Esta operacion estuvo des- 
de el principio pobremente planeada, ya que se subestimó la crisis de 
la industria del vidrio y el creciente desplazamiento por los envases 
de plástico. Reflejando su estrategia tradicional como virtual mono- 
polista en México, Vitro consideró que era suficiente controlar la 
oferta directa para convertirse en líder del mercado [Pozas, s/fl; [Sa- 
las-Porras, 1998: 1351. Las operaciones de Cemex, Bimbo, Gruma y 
otras empresas que desarrollaron estrategias de expansión interna- 
cional tuvieron éxito no porque ofrecieran productos novedosos en 
el mercado, sino porque capitalizaron diversas ventajas que estaban 
a su alcance. En el caso de Cemex, considerada una verdadera em- 
presa trasnacional, el éxito dependió en gran parte de la capacidad 
para adquirir plantas en el extranjero, aprovechando fundamental- 
mente desde fines de los ochenta las ventajas de empresas de mer- 
cado emergentes para colocar masivamente instrumentos de deuda 
entre inversionistas internacionales y así financiar las adquisicio- 
nes [Pozas, s/fi 171. En el caso de empresas como Bimbo o el grupo 
Maseca fúeron decisivos los factores culturales que les permiten con- 
tar con un mercado en Estados Unidos que se puede considerar 
como una prolongación supranacional de su base doméstica. 
La asociación con empresas extranjeras (joint-ventures, asociacio- 
nes estratégicas, etc.) ha proliferado también como una respuesta 
a las nuevas condiciones creadas por la apertura y la firma del TLC. 
Pozas distingue las asociaciones centradas en territorio nacional de 
las otras variantes que implican operación en el extranjero [Pozas, 
s/f: 131. En la estrategia de inversión centrada en el territorio na- 
cional la empresa mexicana, aprovechando su dominio del mercado 
interno o su fuerte presencia en el mismo lograda por años, se aso- 
cia con empresas extranjeras para tener acceso a tecnología, mejorar 
las redes de distribución y mercadeo, financiamiento complementa- 
rio, etc., sin ceder los derechos de mayoría. El grupo Alfa es quizá el 
mejor ejemplo de esta clase, toda vez que ha efectuado múltiples 
acuerdos con empresas extranjeras para abastecer el mercado in- 
temo, y la exportación aparece generalmente como un objetivo sub- 
sidiario. Onexa, Versax y Nemax son ejemplos recientes de empre- 
sas conjuntas creadas por Alfa y socios extranjeros para abastecer el 
mercado interno. Aunque los incentivos para crear empresas conjun- 
tas con estas características sigue vigente, la crisis financiera de 
1995 tendió a modificar la relación de fuerzas, de manera que dejó 
de ser una norma que los grupos financieros mexicanos mantuvie- 
ran ciertos espacios exclusivos o siguieran siendo los accionistas ma- 
yoritarios. A causa de los efectos de la crisis financiera empresas 
industriales, comerciales o bancos se vieron obligados a abrir sus 
puertas a los inversionistas extranjeros frecuentemente como so- 
cios mayoritarios. Las consecuencias de este nuevo modelo de aso- 
ciación son muy diversas y podrían irse redefiniendo en el futuro, 
pero es más o menos claro el hecho de que el estatus que gozaron 
los grupos de capital financiero en su mejor momento, es decir, entre 
fines de los ochenta y primera mitad de los noventa, se ha deterio- 
rado. La competencia en el mercado interno se ha vuelto más inten- 
sa, con lo cual ha disminuido la posibilidad de negociar con socios 
extranjeros potenciales a partir de una posición interna consolida- 
da. Asimismo, ciertas prerrogativas para adquirir activos en el ex- 
tranjero han dejado de existir o pasado a ser menos accesibles, por 
lo que para trasnacionalizarse deberán seguir la vía de otras compa- 
ñías en el mundo, esto es adoptar procesos superiores de producción 
u ofrecer productos verdaderamente novedosos. 
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I,a teoría de la empresa y 
los cambios nluridi~iii2c; 

a revisión de las teorías de la empresa 
ara el análisis de las grandes empresas 
industriales en México y Ainérica Latina 
Desde comienzos de los ochenta la gran empresa industrial privada 
nacional (GEI) en México y América Latina atraviesa por profundas 
transformaciones en el contexto de las reformas económicas impul- 
sadas por los gobiernos de la región. Tradicionalmente estas em- 
presas de propiedad familiar habían operado con centro en el mer- 
cado interno y fuertes contribuciones de fondos públicos que 
fortalecieron su rentabilidad y capacidad de acumulación. En este 
desarrollo lograron tamaños similares a los de las grandes corpora- 
ciones industriales modernas, aunque los modos de organización y 
operación divergían en muchos sentidos de los que eran caracterís- 
ticos de las GEI. 
Interpretar y evaluar aquellas transformaciones de las GEI crea 
desafíos analíticos importantes, ya que de una parte requiere tener 
referentes generales respecto a configuraciones y modos de opera- 
ción hacia los que debieran tender con dichos cambios, pero al mis- 
mo tiempo supone reconocer las especificidades que resultan de sus 
propias modalidades de desarrollo y de las condiciones económicas 
en las que operan. 
Sin embargo la solución de estos desafíos analíticos es proble- 
mática porque al recurrir a la teoría de la empresa dentro de la lite- 
ratura económica contemporánea se encuentra que ésta constituye 
'Agradezco los comentarios y observaciones de Jorge Schvarzer y Wilson Peres, aun- 
que como es habitual las ideas expuestas son de mi exclusiva responsabilidad. 
un territorio complejo, controvertido y en muchos sentidos insufi- 
cientemente desarrollado. Esto se manifiesta de una parte en las her- 
tes críticas presentadas a la teoría neoclásica básica de la empresa y 
de la otra en el hecho de que a partir de dichas críticas existen diver- 
sas teorías con las que se propone resolver las preguntas no contes- 
tadas en aquella teoría tradicional de la empresa, algunas de las cuales 
están formuladas en el marco de teorías generales que procuran com- 
binar dimensiones macro y microeconómicas y otras desde teorías 
que parten de la dimensión microeconomica para dar respuesta 
a los temas planteados. 
El propósito de este trabajo es considerar las principales propo- 
siciones teóricas sobre las empresas, buscando con ello esquemati- 
zar el cuadro de dichas reflexiones y con base en ello delimitar en 
términos generales el enfoque a partir del cual2 se formuló el estudio 
sobre las grandes empresas industriales (GEI) en Mé~ico .~  
Como es conocido, las reformas estructurales a que hicimos re- 
ferencia mas arriba están basadas en la teoría económica neoclási- 
ca, por lo que esta revisión comienza con el análisis de la teoría bá- 
sica de la empresa que se desarrolla en el modelo neoclásico de 
equilibrio general estático. De ello resulta que dicha teona de la em- 
presa ha sido criticada porque consideraba a la empresa como una 
"caja negra" [por ejemplo Jensen y Meckling. 19761. sin analizar los 
factores que determinan su naturaleza y desarrollo como organiza- 
ción ni los factores que explican el distinto desempeño por parte de 
las diferentes empresas y los cambios en las mismas. Estas críticas 
generales son compartidas tanto por autores que buscan resolver 
2Este trabajo es parte de los resultados obtenidos en el marco más amplio de la in- 
vestigación sobre los cambios en las grandes empresas privadas mexicanas en el contexto 
de la reforma económica. Resultados de ese estudio dentro del cuadro de cambios simila- 
res en el marco latinoamericano pueden verse en Garrido [1998] y en Garrido y Peres 
[1398]. Asimismo, el análisis particular del proceso de internacionalización de las in- 
versiones productivas por parte de estas empresas puede verse en Garrido [1938a] 
Conforme a lo indicado, esta revisión de la teoría de la empresa no pretende ser 
exhaustiva ya que está motivada por la búsqueda de configurar un enfoque de análisis 
para el estudio de las GEI en México. Entre los importantes cuadros teóricos no considera- 
dos en esta revisión cabe citar por una parte la tradición de la economía industrial, de la 
cual puede verse una revisión sobre su actual estado en Jacquemin [1983]. Asimismo, 
la importante temática de los grupos económicos, sobre la cual puede verse un resu- 
men del estado del debate en Grannoveter [1393], la de las estrategias competitivas en 
por ejemplo Porter [1980 y 19851, y las de las redes y articulaciones empresariales tra- 
tadas por ejemplo en Dussel et al. [1997] y Casalet [1996]. 
dichas insuficiencias dentro del propio terreno neoclásico como 
por otros autores "heterodoxos" que exploran desarrollos teóricos 
fuera de ese contexto de análisis. 
Entre los primeros, la crítica se desarrolla con base en el recono- 
cimiento de que hay "fallas de mercado" que restringen la validez de 
la teoría tradicional, pero estos autores conciben que es posible ope- 
rar sobre esas fallas para restablecer la operación de la empresa den- 
tro del modelo de equilibrio general. En términos básicos esto se 
inscribe dentro de la problemática de la empresa como secuencia de 
contratos, dentro de lo cual se desarrollan las vertientes de los dere- 
chos de propiedad y la del agente-principal. Dichas teorizaciones 
han abierto nuevos caminos de análisis sobre la empresa, pero con 
ello, al mismo tiempo enfrentan un severo dilema entre conceptua- 
lizar limitadamente a la empresa para mantenerse dentro del con- 
texto del modelo de equilibrio general neoclásico o desarrollar 
consistentemente sus nuevos conceptos de la empresa como or- 
ganización aun a costa de salir fuera de dicho modelo de análisis. 
Frente a ello se han desarrollado otras teorizaciones sobre la em- 
presa, a las que caracterizamos como "heterodoxas", en la medida 
que en general no hacen una preocupación central de sus concep- 
ciones el dar respuestas dentro de los marcos del modelo neoclási- 
co del equilibrio general. Algunas operan relativamente fuera de 
dicho modelo y otras están francamente confrontadas con éste. Con 
esto aludimos a diversas concepciones en las que de una u otra for- 
ma asumen el dilema entre la asignación por los mercados median- 
te los precios y la que resulta de la acción de la empresa, enfatizando 
el estudio de esta última desde una visión dinámica como agente 
heterogéneo que actúa con racionalidad limitada operando en 
tiempos históricos y con conflictos de intereses, donde la innova- 
ción, el aprendizaje, la organización y las instituciones son facto- 
res relevantes tanto para el análisis de las propias empresas como 
del conjunto de la economía. Las principales de estas teorías que ana- 
lizamos en el presente trabajo son: la de costo de transacciones en 
la versión Coase-Williamson; el capitalismo de "directores" en el en- 
foque Chandler, la teoría evolucionista, y la teoría de la "nueva com- 
petencia''. 
El análisis de todas estas teorías se aborda con base en cuestionar- 
las respecto a cuatro grandes temas.4 
Primero, cuál es la concepción que se tiene en cada una de ellas 
sobre la empresa, la competencia y su interrelación con el entorno 
económico. Segundo, cómo analizan lo que se refiere al tamaño de 
las empresas industriales, en su relación con la eficiencia y con la ar- 
ticulación entre empresas. Tercero, lo relativo a estructura, gobierno 
corporativo, estrategia y desempeño de las empresas. Por último, 
el tema del cambio de las empresas visto en su interacción con las 
transformaciones en los sectores e industrias así como con las po- 
líticas gubernamentales aplicadas durante dichos cambios empre- 
sariales. 
Como es sabido, las estrategias que orientaron las reformas en Amé- 
rica Latina, desarrolladas principalmente a partir de propuestas de 
algunos centros académicos en Estados Unidos y del Banco Mundial, 
se basaron en interpretaciones ortodoxas de las teorías neoclásicas 
del equilibrio general en competencia perfe~ta .~ Por lo tanto, dada 
la influencia de esas reformas en la región parece conveniente con- 
siderar primero esta versión del enfoque neoclásico, interrogándo- 
nos sobre como se formula y responde en la misma a los cuatro con- 
juntos de categorías sobre la problemática empresarial planteada 
más arriba. 
Comenzamos analizando las relaciones entre empresa y entorno 
económico. Conforme a las teorías elaboradas a partir de Walras 
[1369] y desarrolladas en trabajos contemporáneos como los de 
Arrow y Debreu [1951], la variable central en las economías de mer- 
cado serían los precios relativos reales, formados en competencia 
perfecta y en condiciones de equilibrio general simultáneo en todos 
IDiversos estudios dan cuenta desde distintas perspectivas teóricas sobre el estado del 
arte en este tema. Algunos de los más importantes son Best [1930]; Winter [1331]; Coriat 
[1335]; McCehery et al. [19331. 
5En este contexto, la ortodoxia resulta del hecho de que estos autores asumen la ple- 
na vigencia de los dos teoremas fundamentales del bienestar en el funcionamiento del mo- 
delo de equilibrio general [Tirole, 13881. Sobre esto se vuelve más adelante en el texto. 
los mercados. Esto es así porque bajo estas particulares condicio- 
nes se establece que la formación de dichos precios resuelve la asigna- 
ción económica así como la determinación del producto, el ingreso 
y e1 empleo que mejor relaciona los deseos y capacidades de los con- 
sumidores con respecto a las dotaciones de recursos y tecnologías 
disponibles en la sociedad. 
Dentro de esta versión ortodoxa, para desarrollar la teoría de la 
empresa se parte de concebir que esta, al igual que los otros concurren- 
tes en los mercados, son entidades atomísticas sin poder de mer- 
cado, los que actúan con plena información y determinados por los 
precios relativos reales. Siguiendo a Marshall [1961] se teoriza que 
la particularidad de la empresa respecto a los otros agentes econo- 
micos resulta de que es una función de producción mediante la cual 
se combinan relaciones eficientes entre insumos y producto con la 
perspectiva de maximizar la rentabilidad, operando con precios for- 
mados con base en costos de producción. 
Por lo tanto, la acción de las empresas en el marco del equilibrio 
general requiere respetar los dos teoremas que definen un óptimo 
de Pareto. De una parte debe cumplirse que la asignación de bienes 
por otros medios que el mercado (por ejemplo, un planificador es- 
tatal) no aumente el bienestar de todos los consumidores respecto 
a lo que se logra con la asignación mediante los mercados, pero para 
que haya una asignación óptima también debe haber rendimien- 
tos decrecientes a escala y con una curva de costos en forma de "U" 
[Tirole, 19 88: 1 7ssj. 
Un primer dilema que confrontó esta concepción marshallia- 
na de la empresa fue cómo establecer una relación consistente entre 
la teoría de los precios relativos estáticos resueltos en el modelo de 
equilibrio general y una teorización de la empresa con base en pre- 
cios de costos y maximización de utilidades que reconociera el 
hecho de que la empresa necesita introducir innovaciones tecnoló- 
gicas que produzcan costos decrecientes y rendimientos crecientes." 
En términos de Best, la solución de Marshall opta por evitar este di- 
6Best (1990: lOGss]. La gravedad de estas criticas a la teona de la empresa para el con- 
junto del modelo de equilibrio general walrasiano queda reflejada en las palabras de 
Hicks [1333: 941 cuando al desarrollar la exposición de la teoría de la empresa neocla- 
sica que se convirtió en referencia obligada dentro de la literatura señalaba a propósito 
de que la crítica a los rendimientos decrecientes sólo era superable aceptando la existen- 
lema cuando se limita a teorizar la empresa en condiciones de ren- 
dimientos decrecientes, aunque con ello deja abierto el dilema 
mercado-empresa que determina en el modelo neoclásico la pro- 
blemática básica tanto de la empresa como de las relaciones macro- 
microeconomía. 
Junto a ese dilema, en esta teoría de la empresa se plantean otros 
dos que son centrales para el tema que nos ocupa. Uno, que es re- 
sultado de la delimitación implícita en lo que hemos llamado el "en- 
torno  económico^'. Conforme a lo indicado, en esta teoría dicho 
entorno queda reducido al "mercado", que en el sentido estricto es 
una simplificación del conjunto de mercados existentes en la eco- 
nomía, los que están en equilibrio perfecto simultáneo y estático a 
partir del sistema de precios relativos reales. Esto supone una visión 
minimalista del Estado, ya que reduce todo e1 entorno institucio- 
nal y de reglas de operación que éste genera a las condiciones de se- 
guridad y propiedad necesarias para que operen estos mercados. El 
otro dilema es el que se crea ante la necesidad de analizar el com- 
portamiento de un "mercado" específico, ya que para ello se recurre 
al artificio del equilibrio parcial, asumiendo la condición de ceteris 
paribus, así como que el bien intercambiado en este "mercado" es 
homogéneo y que no hay producción conjunta. En consecuencia, 
con esto se ensombrece la importancia y las complejidades que 
resultan de los niveles mesoeconómicos (del tipzo industria o sec- 
tor) para la estructura y la estrategia empresarial así como la 
cooperación y competencia entre las empresas. 
Esta concepción general sobre la empresa y el conjunto de la 
economía marca las respuestas que ofrece la ortodoxia neoclásica 
tradicional para las restantes categorías teóricas indicadas más arri- 
ba. La problemática del tamaño de la empresa esta tratada dentro 
del marco de la curva de costos en U ya que a consecuencia de los 
rendimientos decrecientes se asume que las empresas se expanden 
hasta el límite que fija dicha curva. Por otra parte la diferencia entre 
cia de monopolios y el supuesto de competencia perfecta decía que:"A mi modo de ver 
sólo se puede salvar algo del naufragio -y recuérdese que el desastre que amenaza abarca 
la mayor parte de la teoría del equilibrio general-, si podemos suponer que los mercados 
que se ofrecen a las mayor parte de las empresas de que nos ocuparemos no se apartan 
mucho de aquellos en que rige la competencia perfecta." 
las mismas no tiene un lugar relevante en esta teoría porque se tra- 
baja sobre la base de una "empresa representativa". Esto, junto a la 
definición de la empresa como una función de producción técnica 
y el supuesto de que los agentes tienen perfecta información, ex- 
cluye del análisis todo interés por considerar en la empresa los deter- 
minantes organizacionales e institucionales así como lo relativo a 
la estructura y estrategia para la competencia entre las empresas, ya 
que la maximización es el determinante principal de su desempeño. 
Todo esto explica que en la literatura crítica sobre esta teoría de la 
empresa se señale que esta unidad económica así concebida resul- 
ta una "caja negra" en cuanto a sus determinantes de comporta- 
miento. Por último, esta teoría tampoco hace un tema relevante de 
los aspectos referentes al cambio de las empresas y la dinámica eco- 
nómica, lo que es consecuencia tanto de esta opacidad de la empresa 
como de que el conjunto del modelo opera en términos estáticos. 
El único principio claro sobre el cambio empresarial que se despren- 
de de esta teoría es el que se refiere al dilema básico que enfrentan 
las empresas bajo la lógica de los mercados: tener eficiencia para 
permanecer en los mercados o de lo contrario sufi-ir la disciplina del 
mercado y salir de los mismos. 
En conclusión, la perspectiva analítica de la ortodoxia neoclá- 
sica tradicional sobre la que se sustentan las estrategias de reforma 
neoliberal no aporta una teoría de la empresa con la cual conside- 
rar la problemática concreta de las grandes empresas privadas lati- 
noamericanas que nos ocupan. Esto podría ser explicado siguiendo 
a Demsetz [1982] quien argumentaba en un orden más general, 
que el problema de la desatención sobre la teoría de la empresa en 
el modelo de equilibrio general proviene de la naturaleza misma 
de este modelo. Desde su punto de vista, dicho modelo no tiene 
como propósito principal explicar la competencia entre empresas, 
sino construir una teoría de la descentralización económica extre- 
ma, que demuestre que los agentes económicos aislados podrían 
resolver satisfactoriamente la coordinación de sus actividades única- 
mente a través de los mercados y mediante los precios relativos, y 
con ello justificar que era posible y necesario evitar la intervención 
gubernamental en la economía. En la interpretación de Demsetz. 
dentro del modelo neoclásico la tarea pendiente es construir una 
teoría de la competencia y de la empresa que resuelva el dilema mar- 
shalliano creado con el segundo teorema de la teoría del bienestar. 
Numerosos autores neoclásicos desarrollaron contribuciones 
para superar esta limitación mostrada por la teoría de la empresa 
en la versión o~todoxa tradicional del modelo de equilibrio general. 
Para ello debían explicar los determinantes de las relaciones entre 
los individuos de la organización con una solución de equilibrio con- 
sistente con los principios de mercado y de maximización de bene- 
ficios en el marco del equilibrio general. 
Estas reflexiones estuvieron desatadas de una parte por el de- 
safío que representó el argumento de Coase [1937] según el cual 
las empresas se explican por la existencia de costos positivos de tran- 
sacciones que hacen más conveniente la asignación de recursos a 
través de una organización jerárquica (la empresa) antes que por 
la acción de los mercados mediante el sistema de  precio^.^ Otra se- 
gunda vertiente relevante fue el debate por los trabajos de autores 
como Berle y Means [1932] cuyo análisis se centraba en la pro- 
blemática que genera la separacion entre propietarios y directores en 
las grandes corporaciones modernas, lo que habría de madurar, 
entre otros en los trabajos de Chandler que consideramos mas ade- 
lante. En contraste con esos desarrollos, la concepción de "fallas 
de mercado" formulada dentro del propio contexto neoclásico dio 
el soporte para razonar las críticas a la teoría tradicional empresa 
marshalliana y los problemas planteados por Case así como por Berle 
y Means en el horizonte de una solución en el contexto del equili- 
brio general. En esta concepción de "fallas de mercado" explica que 
éstas se producen debido a que hay costos de transacción positi- 
vos, lo que significa una ineficiencia de Pareto, ya que no se cumple 
una de las condiciones del modelo de equilibrio general como es 
que los costos de transacción en los mercados sean nulos. A diferen- 
cia del planteamiento de Coase, en este planteamiento de "fallas 
de mercado" se asume que estos costos de transacciones positivos 
7 Como veremos más adelante, en la obra de autores neoinstitucionalistas como 
Williamson esta línea de reflexión basada en costos de transacciones tuvo desarrollo in- 
dependiente de la reflexión neoclásica que nos ocupa pero fue de marcada influencia para 
la construcción de esta reflexión. Sin embargo, persiste un debate sobre las relaciones de 
similitud y diferencia entre neoinstitucionalisrno y por ejemplo la teona del agente-prin- 
cipal (Williamson, 1988; Demsetz, 1 99 1). 
se explican por problemas en la organizacion de la actividad, por lo 
que ellos no son una barrera absoluta a la formación de mercados 
y que pueden ser corregidos para permitir que opere el sistema de 
precios en la lógica del modelo de equilibrio general [Arrow, 19701. 
A partir de esta aproximación se elabora lo que en Winter [ 19 91 ] 
se denomina como la "ortodoxia del ensayo de trabajo", que se com- 
pone de diversas teorías relativas a la empresa en las que se busca 
resolver estos problemas de la empresa como organización para 
hacerla consistente con esa acción de los mercados. 
En general el planteamiento básico consiste en cuestionar la 
proposición de Coase en cuanto a que la empresa sea una organi- 
zación de carácter jerárquico y autoritario [Alchian y Demsetz, 19721. 
En su lugar, estos autores plantean que la empresa puede ser con- 
cebida como una serie de contratos centralizados entre factores de 
producción en la que éstos logran utilizar sus ventajas competitivas 
a consecuencia de esa cooperación. El problema que plantea esta ca- 
racterística de la organizacion empresarial es que esta cooperación 
puede verse afectada si algunos de los factores no cumplen con sus 
obligaciones. La solución inicial parecería ser que hubiera agen- 
tes que monitorean el cumplimiento de los contratos por parte de los 
factores, pero esto crea un nuevo problema ya que se haría necesa- 
rio monitorear a los monitores. En su lugar se concibe que la activi- 
dad en cooperación crea una ganancia de productividad por enci- 
ma de la productividad aportada por cada factor. Por lo tanto es 
posible explicar que exista un especialista en el equipo que recibe 
el ingreso residual generado por la productividad de la coopera- 
ción, y cuya función es monitorear el uso cooperativo de los diver- 
sos factores productivos ganando su ingreso por reducir el que los 
factores debiliten su aporte a la cooperación. 
Este agente debe tener el poder de revisar los términos e incen- 
tivos de los contratos individuales de los factores sin afectar los 
demás contratos, así como el derecho de cambiar la organización y 
combinación de factores así como de vender su derecho a ser el mo- 
nitor que recibe los ingresos residuales. Todo esto define el papel del 
propietario o empleador de la empresa capitalista clásica y se es- 
quematiza como el enfoque de los derechos de propiedad. Desde 
este punto de vista la empresa puede ser concebida como un mer- 
cado subrogado altamente especializado basada en conformar un 
equipo con base en contratos bilaterales con cada factor centrali- 
zado por el agente que monitorea la actividad cooperativa, aseguran- 
do la eficiencia de la producción conjunta por el conocimiento que 
tiene sobre cómo organizar el desempeño productivo del conjunto 
de factores. En consecuencia, según Alchian y Demsetz, todo esto no 
incluye relaciones autoritarias en la empresa como supone Coase 
sino relaciones contractuales de los factores con el agente central, per- 
manentemente renegociadas para asegurar la eficiencia cooperativa. 
La otra gran vertiente de esta respuesta a la crítica de la empre- 
sa tradicional neoclásica dentro del marco del equilibrio general es 
la que se conoce como la teoría del agente-principal, desarrollada 
entre otros en Fama [1980]. Este autor se centra en el problema que 
plantea explicar los modos en que operan las organizaciones en 
las que esta separada la propiedad de la empresa y la dirección de 
sus actividades. Para esto retoma la hipótesis de que la empresa es 
una serie de contratos presentada en Alchian y Demsetz [ 13721, 
cuestionando la idea de que una corporación moderna tenga un pro- 
pietario, así como el concepto de emprendedor tradicionalmente 
sostenido en la literatura. En su lugar se argumenta que las dos fun- 
ciones principales son las de dirección y la de gestión del riesgo de 
la empresa. El problema de agencia surge porque los directores pue- 
den cumplir dichas funciones en su propio beneficio (riesgo moral) 
en lugar de atender al principio de maximización. La dificultad que 
representa es que su solución interna mediante monitoreo de los 
directores por parte de los propietarios introduce costos antieconó- 
micos. En su lugar, Fama argumenta que la disciplina de la empresa 
y también de los directores puede lograrse mediante la competen- 
cia en los mercados. En particular en lo que hace a las funciones de 
dirección y gestor del riesgo de los managers, esta disciplina se cumple 
por medio del mercado de capitales, donde los propietarios pueden 
monitorear el desempeño de la empresa y sancionar una gestión des- 
favorable a sus intereses por parte de los directores, vendiendo su 
participación en la misma. 
Sin embargo, como señala Winter esta teoría no trasciende a un 
verdadero análisis organizacional de la empresa ya que sólo busca 
determinar mecanismos económicos para que la relación agente- 
principal se ajuste a los determinantes de la empresa como función 
de producción. Asimismo Best [1990] uitica a estas teorías del agen- 
te-principal porque no se ocupa de los problemas del poder econó- 
mico existente en esta relación entre propietarios y managers en la 
gran corporación moderna, lo que si será considerado como tema 
relevante tanto en las teorías "manageriales", como en las del neoins- 
titucionalismo que veremos más adelante. 
Para terminar esta consideración sobre esfuerzos para desarro- 
llar respuestas a la teoría de la empresa en el contexto de "fallas de 
mercado" neoclásica, consideramos la problemática de la asimetría 
de información entre los agentes económicos y selección adversa 
presentada en los trabajos de Stiglitz [1991, 19931. Este autor que 
se reclama como representante de una versión del neokeynesianis- 
mo y que argumenta desde la perspectiva de la empresa como una 
función de producción tradicional [Stiglitz 1993: cap. 121, elabora a 
partir de dichos problemas de información una nueva interpreta- 
ción para las cuestiones del cambio económico y la dinámica del de- 
sarrollo y el propio carácter de la empresa [Stiglitz 1991a, 1991 b]. 
Conforme a la misma, las limitaciones en la operación de los 
mercados provocadas por los problemas de información y los cos- 
tos de transacción justifican reintroducir de manera estable al Estado 
como agente económico significativo. Así, en lugar de la dualidad 
mercado-empresa con un Estado subsidiario conforme a la propues- 
ta inicial presentada por la interpretación neoclásica ortodoxa 
tradicional, esta versión de Stiglitz nos ofrece dentro del mismo mar- 
co del equilibrio general la tríada estado-mercado-empresa, donde 
el Estado asume un papel activo en la prosecución del equilibrio y 
buen funcionamiento de los mercados y de las empresas. En conse- 
cuencia, a diferencia de las versiones anteriores que proponen corre- 
gir los problemas de "fallas de mercado" para que la empresa opere 
en la lógica de los mercados, Stiglitz concibe que tanto las "fallas del 
mercado" como la intervención correctiva del Estado se convertirían 
en modalidades "normales" de funcionamiento para las economías 
de mercado. 
Esto tiene la mayor importancia teórica y en la política econó- 
mica porque esta versión del modelo neoclásico desde la perspec- 
tiva de "fallas de mercado" podría convertirse en la nueva ortodoxia 
económica, tal como lo sugiere el predominio que adquirió esta lí- 
nea interpretativa en la conceptualización y el diseño de las políticas 
públicas por parte del Banco M ~ n d i a l . ~  Con World Bank [1933, 
19971 parece consolidarse una línea de análisis más pragmática para 
el análisis de la empresa, el Estado y los mercados, sustentada em- 
píricamente en la experiencia asiática y teóricamente en los mencio- 
nados trabajos de Stiglitz.' Sin embargo hay que señalar para con- 
cluir con estos análisis de "fallas de mercado" que esa formulación 
de Stiglitz no constituye una respuesta definitiva ni suficiente den- 
tro del territono neoclásico. Porque con la misma se llevaría al lími- 
te dentro del ámbito de "fallas de mercado" los dilemas tradicionales 
del modelo neoclásico entre empresa y mercado, dado que el in- 
tento por capturar analíticamente la resolución de los problemas en 
los mercados mediante la acción estatal no se acompaña con una 
respuesta teórica consistente sobre el funcionamiento de la empre- 
sa como organización ni respecto al modo en que opera el modelo 
de equilibrio general bajo estas condiciones. 
Para concluir este punto digamos que vistas en conjunto, las 
diversas versiones de la teoría de la empresa neoclásica que hemos 
considerado no han resuelto y aun han incrementado el dilema de 
fondo entre la concepción de la empresa y el modelo de equilibrio 
general. Lo hacen a costa de aportar soluciones al análisis de la em- 
presa que son instrumentalmente sofisticadas pero limitadas e insu- 
ficientes, ya que los análisis de la empresa realizados por esta nueva 
ortodoxia no consiguen penetrar verdaderamente en el estudio de 
la misma como organización, y dejan sin responder por qué las em- 
presas dan distintas respuestas ante condiciones similares, que en 
la visión de Winter sería el núcleo central del problema a explicar. 
En conclusión, no encontramos dentro del campo neoclásico sopor- 
tes analíticos relevante para el estudio de las GEI que nos ocupa.I0 
8En Coriat [1995] se hace una proposición preliminar de este argumento ya que se 
señala a la teoría de la agencia como la nueva ortodoxia neoclásica. Sin embargo, confor- 
me a lo argumentado, esta aproximación con base en "fallas de mercado" cubre un obje- 
tivo mucho más ambicioso, como es el de renovar el conjunto de respuestas en la agenda 
teórica para abastecer los temas que la versión tradicional no podía contestar. 
9A1 respecto pueden verse la consideraciones críticas sobre esta explicacion del de- 
sarrollo asiático en U N C ~ A D  [ 19361. 
1oEn realidad los problemas en este modelo teórico no se limitan a las insuficiencias 
que registran sus distintas teorías de la empresa. Como lo muestran diversos estudios con- 
temporáneos, es imposible demostrar una solución consistente en términos teóricos para 
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bargo mantienen entre ellas diferencias sustantivas en cuanto a la 
conceptualización y desarrollo de algunos ejes principales, como son 
el concebir a la empresa como organización jerárquica vs organiza- 
ción descentralizada, así como la distinción entre organización e ins- 
titución en cuanto al tema del poder en la empresa y finalmente las 
diversas maneras de relacionar los niveles micro, meso y macroeco- 
nómico. 
La teoria de Ea empresa con base 
en  los costos de transacciones 
Como se mencionó más arriba, las proposiciones de esta corriente 
fueron esbozadas en el famoso trabajo de Coase [1937], donde el 
problema básico era contestar la pregunta de por qué existen empre- 
sas. La respuesta que se ofrece es que en la economía capitalista ha- 
bría dos mecanismos básicos de coordinación, como son de una 
parte los precios en los mercados y de la otra las relaciones de auto- 
ridad en la empresa. Dado que ésta es una economía de contratos, 
cuando alguien quiere disponer de productos en el futuro tiene la 
opción de hacerlo mediante contratos en los mercados específicos o 
convirtiéndose en empresario contratando trabajadores para dirigir- 
los en la producción. Para formular esta proposición, Coase sacrifi- 
ca un supuesto del modelo de equilibrio general, ya que acepta la 
existencia de incertidumbre sobre el futuro en los mercados. La em- 
presa permite manejar esa incertidumbre mediante la opción de 
contratar empleados para producir, de modo que la esencia de la em- 
presa en esta teoria es la coordinación jerárquica del trabajo. La 
elección entre coordinar la actividad económica por los mercados 
o en la empresa se resolvería en razOn de los costos relativos de ad- 
ministrar las transacciones en cada uno de ellos. En esta visión, la 
empresa existe cuando el costo de administrar una transacción es 
menor en la empresa que en el mercado, y una empresa aumentará 
su tamaño hasta que el costo de organizar una nueva unidad sea igual 
que el costo en el mercado o el de crear otra empresa. 
Sin embargo, como Williamson [1991] y otros señalan, esta teo- 
ría de la empresa propuesta por Coase no consiguió desarrollo rele- 
vante hasta que no se elaboraron los argumentos económicos sobre 
los determinantes de las transacciones como unidad de análisis bá- 
sica en dicha teoría, y a partir de ella poder entonces explorar las es- 
tructuras de dirección en la empresa y el comportamiento de los in- 
dividuos en la misma. 
Williamson asume dos supuestos centrales para su estudio de la 
empresa como organización económica. De una parte, la racionali- 
dad limitada de Simon como supuesto de comportamiento de los 
agentes económicos, de modo que éstos realizan siempre contrata- 
ciones incompletas debido a los límites de información con los que 
operan? Asimismo, Williamson supone que la conducta humana, 
y por lo tanto también de los individuos en la empresa, propende 
al oportunismo, concebido como la búsqueda del interés propio que 
hace posible la traición, por lo que solo serán confiables las pro- 
mesas de comportamiento apoyadas en compromisos creíbles con 
base en sanciones institucionales. 
Sobre esta base construye el análisis de las transacciones a par- 
tir de la especificidad de los activos, la incertidumbre y la frecuencia 
con la que estas se realizan. En particular destaca lo primero, ya que 
el grado de dicha especificidad determina el tipo de contrato, de mo- 
do que las especificidades más fuertes crean mayores salvaguardas 
contractuales. En el límite, una especificidad muy fuerte combina- 
da con el oportunismo y los contratos incompletos inducen a proce- 
sos de integración vertical. Esto ocurre cuando bajo esas condiciones, 
los incentivos más potentes fijados por el mercado son reemplazados 
por los de baja potencia que se ejercen en el interior de la organi- 
zación, dado que el analisis del proceso muestra que debido a la es- 
pecificidad del activo es importante la adaptabilidad bilateral. 
Esto abre paso a las consideraciones de Williamson sobre e1 pro- 
blema del tamaño y la forma de gobierno corporativo en la empresa. 
La integración vertical estimula los problemas de ineficiencia buro- 
11 Sin embargo hay que destacar que Simon se ubica fuera de este contexto de aná- 
lisis neoclásico en la medida en que centra su problemática en la teoría de las organiza- 
ciones antes que en los mercados y el sistema de precios. En Simon (1991: 431 se critica 
al neoinstitucionalismo porque en su intento de explicar el comportamiento organiza- 
cional con base en conceptos tomados de la economía neoclásica, tales como los proble- 
mas de agencia, costos de transacciones e información asimétrica, ignora cuestiones or- 
ganizacionales clave como son la de autoridad, identificación y coordinación. 
crática y el oportunismo debido a que los incentivos internos son 
más débiles que los de mercado. Esto explica su crítica a la estructura 
corporativa de "Forma U" como modelo centralizado que correspon- 
de a una estructura absolutamente jerárquica, y la de "Forma H" que 
opera bajo la lógica de la controladora (holding) alimenta el opor- 
tunismo de los directores (managers) ya que estos pueden proponer- 
se objetivos secundarios propios en detrimento de los objetivos ge- 
nerales de la empresa. Frente a esto, Williamson argumenta a favor 
de la "Forma M", correspondiente a una estructura multidivisional, 
articulada por una dirección general. Esta forma de gobierno corgo- 
rativo desarrollada por las compañías ferroviarias desde principios 
de siglo, minimiza los costos de transacciones, ya que la descentra- 
lización alienta mayor flujo de información entre pares (las divisio- 
nes) bajo la unicidad de objetivos establecidos por la dirección ge- 
neral, la que para ello impulsa un sistema de controles e incitaciones 
que reducen el oportunismo. 
A pesar de la importancia y el impacto que estas construcciones 
teóricas de Williamson han tenido para la reflexión contemporánea 
sobre la empresa, en la literatura se señala que la misma tiene limi- 
taciones básicas. Por un lado, la ya mencionada crítica de Simon. Por 
el otro porque Willliamson introduce una ambigua relación entre 
la empresa como organizacióa jerárquica y como funcion de pro- 
ducción técnica a la que asume como un dato [Coriat, 19951. Con 
ello la teoría de la empresa neoinstitucionalista enfrenta un dilema 
básico en su relación con el modelo de equilibrio general. De una 
parte, si se acepta la función de producción técnica como un dato 
constitutivo de la empresa, la teoría de Williamson sólo debería 
buscar soluciones para los problemas de organización que sean con- 
sistentes con esta determinación de la empresa, lo que la dejaría 
como una variante dentro de la problemática del agente-principal 
que al igual que ésta debería operar en los límites que le impone 
el sistema estático de precios relativos reales. Pero con ello se esta- 
ría eliminando la importancia de considerar los procesos y los contra- 
tos incompletos, ya que finalmente el análisis debería quedar in- 
cluido en el contexto de racionalidad e intertemporalidad propios 
del modelo general. 
Si por el contrario se prioriza analizar la empresa desde la pers- 
pectiva microeconómica institucional y de proceso para fijar sus 
determinantes económicos como organización jerárquica, ello de- 
berá explicar también la evolución tecnológica de la empresa en el 
curso de los procesos reivindicados por el propio Williamson. Pero 
como indica Winter [1991] esto implicaría ampliar el ámbito de ana- 
lisis desde las relaciones de intercambio, que es donde pone su in- 
terés esta teoría, hacia la esfera de las relaciones en la producción que . 
no son consideradas por ella. 
En consecuencia, esta teoría neoinstitucionalista de la empresa 
no sólo no resuelve sino que amplía el dilema empresa-mercado ca- 
racterístico de la formulación marshalliana hasta poner en cuestión 
las posibilidades mismas del modelo teórico neoclásico en que bus- 
ca inscribirse, ya que pierde toda conexión evidente con el sistema 
de precios relativos reales. 
Dentro de la perspectiva de la relación mercado-jerarquías y el 
problema del monitreo y governance de las grandes corporaciones, 
en Aoki y Patrick [1994] se aborda el análisis de estructura y estra- 
tegia empresarial en lo que hace a la relación industria-banca, el fi- 
nanciamiento y el gobierno corporativo. En este análisis se considera 
que el modelo de la corporación pública estadounidense con sepa- 
ración entre banca e industria es un caso particular de estructura 
corporativa. Se señala que, en cambio, hay otros modelos empresa- 
riales como por ejemplo los desarrollados en Japón y Alemania, 
donde la banca y la industria mantienen una estrecha relación, 
mediante la que se resuelven problemas del financiamiento y también 
los de monitoreo sobre el gobierno de las corporaciones industriales. 
En los países en desarrollo esto podría ser un factor de eficiencia eco- 
nómica ante el insuficiente desarrollo de los mercados de capitales 
que les impide cumplir con aquella función de monitoreo sobre 
los directivos de las empresas, mediante mecanismos como las ad- 
quisiciones (tahe over) . 1 2  
12Esta línea de reflexión evoca los trabajos clásicos de Leff [1376, 1373aI en los 
que se argumentaba que los grupos económicos latinoamericanos eran una respuesta al 
insuficiente desarrollo de los mercados de capital en la región. Asimismo, Williamson de- 
sarrolla un argumento similar. Adicionalmente es interesante destacar el intento en Aoki 
y Kim [1395] para extender este modelo al análisis y la gestión del gobierno de las corpo- 
raciones en las llamadas economías en transición. 
El argumento de Aoki tiene un carácter contradictorio, ya que 
como se señala en Coriat [1395] puede ser visto como una variante 
del problema de agencia, el que según se indicó reposa en una 1ó- 
gica tradicional de la empresa y los mercados eficientes. Esto porque 
por medio de la interrelación banca-industria se trata de determi- 
nar el modo de monitorear las empresas industriales de los países 
en desarrollo para compensar las fallas en los mercados de capita- 
les y minimizar los costos. En consecuencia cabe inferir, como se 
sugiere en Aoki y Patrick, que la desregulación de dichos mercados 
corregiría esa falla y llevaría a que esta vinculación banca-industria 
evolucionara en el sentido de la disciplina del mercado mencionada 
antes.I3 Sin embargo, este argumento también podria ser interpreta- 
do en el sentido fuerte de que si están dadas ciertas condiciones ins- 
titucionales e históricas particulares, como las de los países en desarro- 
llo, una alternativa de organización empresarial como la propuesta 
podria dar una respuesta más adecuada que los mercados, ponien- 
do en cuestión toda la lógica del modelo de equilibrio general. 
El "capitdlismo de los directores" 
Consideramos los análisis sobre el "capitalismo de los directores" 
a partir de los trabajos de Chandler [1977, 13901 sobre la gran em- 
presa moderna, particularmente la del sector industrial dirigida por 
directores profesionales, que según este autor representa el cora- 
zón de la economía occidental contemporánea y es un factor prin- 
cipal de sus transformaciones. Chandler ubica su estudio en e1 campo 
de la historia institucional en tanto asume que las grandes empre- 
sas son instituciones humanas creadas y reproducidas en procesos 
históricos. Su objetivo es explicar los patrones de cambio en esta gran 
empresa industrial a partir de las decisiones sobre la producción y 
distribución que se toman en las empresas individuales. En conse- 
L3Adicionalmente, podría indicarse que vista en la perspectiva latinoamericana, esta 
propuesta de Aoki resulta además poco adecuada, ya que en los casos de estos países la 
vinculación banca-industria parece desarrollarse según tres modelos. El primero donde 
efectivamente predomina el componente bancario, el segundo donde la influencia se 
determina por la importancia que tiene en la banca el cliente no bancario, y por último 
donde las grandes empresas industriales dominarían al sector bancario. Esta última pa- 
recena ser la situación más importante en América Latina, como lo muestran entre otros 
Sirigh y Hamid [1392]. 
cuencia, se propone desarrollar una teoría de la evolución de la em- 
presa como organización dinámica. 
En este análisis, la gran empresa industrial moderna originada 
inicialmente en Estados Unidos fue el resultado de aplicar sistema- 
ticamente nuevas tecnologías para reducir costos mediante el incre- 
mento en el volumen de producción. Esto condujo a que la oferta en 
las distintas industrias se realizara en estructuras oligopólicas inte- 
gradas por un pequeño número de empresas, y con ello cambiaron 
las condiciones de competencia. Se pasa así de las modalidades tra- 
dicionales en la gran industria inglesa del siglo xix donde el mer- 
cado vía los precios coordinaba la concurrencia de empresas inte- 
gradas verticalmente, hacia la competencia oligopólica centrada en 
el poder de mercado y en la formación de precios que aseguraran la 
rentabilidad, combinando la reducción de márgenes con grandes 
volúmenes de producción. Esto condujo a la necesidad de expandir 
nacional e internacionalmente los mercados para que el consumo 
acompañara la dinámica de la producción, así como a diversificar 
ésta, lo que llevaba a que las empresas se convirtieran en generado- 
ras de multiproductos. 
Para que esto ocurriera fue fundamental el desarrollo de las capa- 
cidades organizativas de la empresa como un conjunto unitario, per- 
mitiendo obtener eficacia funcional y estratégica. Estas capacidades 
organizativas significan coordinar e integrar los recursos físicos y hu- 
manos para lograr competir bajo esas condiciones, y para ello se 
desarrolló una estructura jerárquica de dirigentes asalariados que 
operan bajo el mando de directores profesionales que desarrollan 
una gestión científica de la empresa, reemplazando progresivamen- 
te a los propietarios que habían formado originalmente las empresas. 
Esta capacidad organizativa bajo el mando de los directores es 10 
que a su vez asegura el dinamismo y el crecimiento de la misma, si- 
guiendo las líneas estratégicas de poder de mercado y rentabilidad, 
La gran empresa logra estos objetivos realizando tres grandes 
conjuntos de inversiones interrelacionadas. Primero en la produc- 
ción, pari poder aprovechar las economías de escala y alcance que 
potencialmente proporciona la tecnología. Segundo en el campo de 
la mercadotecnia y la distribución a nivel nacional e internacional. 
Finalmente, las requeridas para reclutar y entrenar a los directores 
(managernent) y cuadros medios de la empresa. 
Desde esta perspectiva Chandler concibe que los requerimien- 
tos de competencia determinan de una parte un tamaño óptimo de 
la empresa para asegurar aquellas condiciones de economía de es- 
cala y de alcance. Por otra parte, requiere procesos de integración 
y diversificación, por lo cual argumenta que la estructura corporativa 
multidivisional (Forma M) es la más adecuada para integrar todas 
las partes bajo un mando centralizado que asegure eficiencia admi- 
nistrativa. En consecuencia define a la moderna empresa industrial 
como una institución compuesta por una colección de unidades ope- 
rativas cada una con sus propios recursos y personal, y cuyos recursos 
y actividades combinados son coordinados, monitoreados y asig- 
nados por una jerarquía de directores medios y altos, y esto es lo que 
hace a la empresa multidivisional algo que es mas que la suma de 
sus unidades operativas. Esta gran empresa desarrolla especializacio- 
nes en su interior que son relevantes para la competencia, principal- 
mente lo referido a las técnicas de administración y control, las de 
finanzas y las que impulsan la investigación y desarrollo. 
Hay dos argumentos adicionales propuestos por Chandler que 
son de interés para nuestro estudio. El primero se refiere a la dinámi- 
ca de la competencia en este "capitalismo de directores", particular- 
mente en lo que hace a la dinámica de incorporación de empresas 
a los mercados y la entrada de nuevos competidores. Inicialmente 
estas grandes empresas se desarrollaron a partir de inventores que 
tenían una nueva técnica para producir @rst movers), los que reali- 
zaban los tres tipos de inversiones mencionados más arriba y con ello 
lograban un poder de mercado que creaba barreras a la entrada. 
Frente a éstos, luego aparecía los competidores que "desafiaban" ese 
poder de mercado (challengers) para lo cual deben hacer un conjun- 
to de inversiones comparables con el fin de lograr disputar segmentos 
del mercado. En consecuencia la competencia la realizan necesaria- 
mente empresas que ya tienen cierta escala y capacidad organizati- 
va para iniciar procesos como el señalado, aunque reconoce que la 
ayuda de los gobiernos puede ser decisiva para el éxito de estas em- 
presas que desafían a competidores establecidos. En conjunto esto 
significa que en el curso del tiempo hay pocos cambios entre las em- 
presas que forman la cúpula del poder empresarial en un país, dados 
los requerimientos para acceder y permanecer en la competencia. 
El otro argumento se refiere a la importancia de las condicio- 
nes históricas y culturales para explicar las diferentes respuestas que 
las empresas dan ante los desafíos del cambio, tanto en una indus- 
tria como en distintas naciones y en diferentes momentos en el tiem- 
po. Esto lo lleva a reconocer diversas modalidades dentro de esta 
forma de capitalismo de directores, como por ejemplo las experimen- 
tadas en Estados Unidos, Gran Bretaña y Alemania [Chandler, 1390j. 
Sin embargo argumenta que el modelo general de gran empresa 
industrial intensiva en capital basado en el sistema de los directores 
sigue siendo dominante aun en las condiciones de globalización 
económica actual. 
Esta teoría de Chandler ha merecido críticas por parte de autores 
como Best, quien señala que estas concepciones de Chandler corres- 
ponden a lo que él llama la "vieja competenciaff. Conforme a su 
análisis, estas condiciones han quedado superadas históricamente 
por los cambios producidos con el desarrollo de nuevas tecnologías 
y formas de organización ipterempresas que conducen a lo que él 
denomina como la "nueva competencia", mediante la producción 
flexible conducida por organizaciones descentralizadas. 
La teoría evolucionista 
La llamada teoría evolutiva desarrollada entre otros en Nelson y Win- 
ter [1982] y Winter [1991] ofrece respuestas más complejas a la teo- 
ría de la empresa con una concepcion dinámica de la misma. Esta 
teoría tiene como antecedentes a Schumpeter, Penrose y Alchian 
en los años cincuenta. 
El punto de partida para su crítica es la distinción entre la con- 
cepción de "empresa jerárquica" de Chandler y la "empresa empren- 
dedora" (entrepreneurial firm) de Schumpeter. El propio Chandler 
[1990: 5971 cita la concepción de Schumpeter sobre el empresa- 
rio (entrepreneur) como el creador de nuevas combinaciones en la 
producción, comercialización, fuentes de oferta y organización, por 
lo que su principal función en la de economía es introducir innova- 
ciones. Best comienza desatacando que Schumpeter asumió una 
posición teórica opuesta al análisis del equilibrio estático y particular- 
mente a la concepcion de la empresa marshalliana, ya que en su 
análisis la innovación perpetua y el cambio eran rasgos inherentes a 
las economías de mercado. 
Desde este punto de vista la competencia está movida por la 
introducción de nuevos productos, nuevas tecnologías, nuevos tipos 
de organizaciones y nuevas fuentes de oferta como factores que de- 
terminan las decisiones sobre costo y calidad. De este modo la com- 
petencia genera una presión de destrucción creativa que induce a 
una revolución incesante de las estructuras económicas, por lo cual 
la acción de los capitalistas no es disciplinada por precios en los mer- 
cados sino por los desafíos de la obsolescencia. 
En consecuencia lo que domina al capitalismo es la innovación, 
definida como el establecimiento de nuevas funciones de produc- 
ción, lo que contrasta marcadamente con el enfoque marshalliano 
que centraba su interés en las variaciones del producto ante cambios 
de los insumos, supuesta la función de producción. La innovación 
schumpeteriana significa nuevas plantas, nuevas firmas y nuevos li- 
derazgos de los hombres en las empresas, y el cambio estructural 
como condición permanente de vida en esta sociedad. Esto pone a la 
empresa y al empresario en el centro del sistema económico, ya 
que estos son respectivamente el agente y la fuente de nuevas ideas 
para la creación y el cambio de la estructura industrial, en contras- 
te con el enfoque neoclásico que presentaba al empresario como ad- 
ministrador de una estructura industrial dada. Según esta interpre- 
tación la "empresa emprendedora" de Schumpeter se caracteriza por 
perseguir mejorías continuas en sus métodos, productos y procesos. 
El ideal de eficiencia en esta empresa schumpeteriana no está fi- 
jado en razón de la asignación de recursos en un contexto dado de 
competencia perfecta como propone el enfoque neoclásico, pero 
tampoco operaría como lo hace la "empresa jerárquica" de Chandler 
cuya motivación central sería la permanencia en sus posiciones de 
poder de mercado. Si bajo las condiciones actuales la empresa ac- 
tuara de esa manera estaría mal preparada para enfrentar las oportu- 
nidades y desafíos del cambiante escenario generado por la inno- 
vación. Por el contrario, en este análisis el desafío de la empresa es 
desarrollar en la organización los recursos que permitan anticipar 
esos cambios y aprovechar las oportunidades que crean. Para ello 
se requiere impulsar actividades de investigación y planeación es- 
tratégica que permitan anticipar el cambio, así como recursos y esca- 
las de producción con los que financiarlas, todo lo cual es posible en 
tanto esto mismo genera lo que Schumpeter llamaba "valor futuro" 
a partir de la rentabilidad que genera la innovaciÓn.l4 
En estas circunstancias la empresa debe evolucionar a tamaños 
cada vez mayores para tener la capacidad de competir en condicio- 
nes de innovación, lo que significa que estas grandes empresas inno- 
vadoras buscan incrementar su poder de mercado para ser capaces 
de recuperar los costos que ello genera. Junto con este incremento 
en el tamaño de la empresa, también se producirá el desplazamien- 
to de la propiedad familiar por el control de los directores que gestio- 
nan la empresa en nombre de los accionistas. 
Esta tendencia al desarrollo de grandes empresas se acompaña 
en Schumpeter con una noción de sector, diametralmente distinta de 
la que está implícita en el modelo neoclásico donde un sector de ac- 
tividad está compuesto por firmas idénticas creando el mismo pro- 
ducto. Aquí es posible concebir un sector compuesto por firmas de 
diverso tamaño que asumen especializaciones para generar econo- 
mías externas e internas a la empresa. En consecuencia, desde la teo- 
ría de la empresa de Schumpeter se puede derivar una visión alter- 
nativa a la concepción de quienes conciben a los mercados como el 
medio ideal para la coordinación económica. Aquí la competencia 
puede implicar al mismo tiempo la cooperación entre firmas del sec- 
tor para en conjunto generar un sistema mas complejo y dinámico 
de coordinación económica estratégica. La evolución de la economía 
hacia el predominio por parte de un conjunto de estas grandes em- 
presas significaba en Schumpeter que se desarrollaría una dinámica 
social al estancamiento debida a que esas grandes empresas perdían 
dinamismo por el creciente poder de los directores y el desinterés 
de los propietarios "cortacupones" sobre la evolución cotidiana de 
la empresa. La crítica de Best a Schumpeter está centrada en los es- 
quematismos que limitan los alcances del análisis propuestos por 
dicho autor. Particularmente lo relativo al agotamiento de la dina- 
mica y la perspectiva de estancamiento que derivaba del incremen- 
'4Esto introduce en Schumpeter el problema fundamental del crédito qiie en este 
análisis se presenta como fuente de "valor futuro", lo que sin embargo escapa al alcance de 
esta presentación. 
to de tamaño y el desarrollo de las empresas gestionadas por directo- 
res. En opinión de Best, la concepción de Penrose [1953] sobre la 
empresa complementa y amplía estos límites de la teoría schum- 
peteriana. Esta autora concibe a la firma como una unidad adminis- 
trativa con restricciones en su capacidad de acción, por lo que el cre- 
cimiento de las firmas estará determinado por límites del equipo 
de trabajo que la compone. Esto hace que la empresa de Penrose sea 
un organismo en donde los equipos de trabajo aprenden trabajan- 
do juntos, de modo que en las empresas se producen productos y 
conocimiento, aunque de acuerdo con Best el límite de este plan- 
teamiento de Penrose es que sólo concibe este aprendizaje en el 
sector de dirección, en lugar de extenderlo al conjunto de los traba- 
jadores como parecería concluirse de su análisis. 
En la teoría evolutiva basada en estos antecedentes, el cuadro 
más amplio de preocupaciones está definido por el interés de en- 
tender el problema del cambio económico, tomando a la biología 
evolutiva como referente epistemologico. En términos de Winter 
se trata de realizar un estudio de los procesos de cambio partiendo 
de comportamientos económicos observables y no de modelos hi- 
potéticos, y con base en ello ofrecer una explicación evolutiva de 
la dinámica seguida por las empresas asumiendo que existía una 
condición antecedente y que la situación actual refleja el efecto 
acumulado de las leyes del cambio sobre dicha condición. Sin embar- 
go, este enfoque evolutivo no supone simple continuidad de lo exis- 
tente dado que bajo ciertas condiciones se producen rupturas y 
discontinuidades que llevan a nuevos senderos de evolución. 
La conceptualización de la empresa evolucionista es relativamen- 
te difícil de aprehender ya que esta formulada a partir de delimitar 
diversos atributos que la caracterizan y de fijar sus determinantes de 
evolución, pero finalmente delimita un objeto comprensible.15 
En principio se asume que una empresa es una organización que 
"sabe cómo hacer las cosas", y que opera en relación con la rentabi- 
lidad como una señal imperfecta pero fundamental que le brindan 
los mercados para saber si lo que produce es útil para la sociedad 
y si ésta desea más de lo mismo. Por lo tanto la empresa se caracte- 
15 Esta síntesis de la teona evolucionista de la empresa tratada en Winter [199 11 se 
complementó con las interpretaciones de la misma presentadas en Coriat [1935]. 
riza básicamente porque los agentes que la componen desarrollan 
rutinas que permiten coherencia en las decisiones que toman. Desde 
este punto de vista la empresa es considerada como una organiza- 
ción compuesta por individuos que disponen de un repertorio de 
rutinas que les permite responder de manera casi automática a cual- 
quier situación. Esto implica que hay un proceso de aprendizaje 
mediante la repetición y la experimentación, los que llevan a me- 
jorar la calidad y la velocidad con que se hacen las tareas, al tiempo 
que siempre se están experimentado nuevas modalidades de ope- 
ración. Este aprendizaje de las rutinas tiene algunos rasgos básicos: 
es acumulativo, se internaliza en la organización, genera rutinas or- 
ganizacionales, y finalmente desarrolla rutinas dinámicas inductoras 
de nuevos aprendizajes. Esto se traduce en que las rutinas se consti- 
tuyen en activos específicos, "tácitos" de la empresa, los que no son 
transferibles. 
Estos activos específicos distinguen una empresa de otra, y en 
consecuencia puede caracterizarse a las empresas como depósitos 
de conocimiento específicos debido a la gran extensión en el tiempo 
que tiene la asociación de insumos con la empresa, particularmente 
los insumos humanos. A diferencia de la teoría del costo de tran- 
sacciones neoclásica que se ubica en las transacciones como unidad 
fundamental, esta teoría evolucionista privilegia el momento de la 
producción, presentando a la empresa como un sistema complejo 
e interdependiente de relaciones productivas operando bajo la in- 
formacidn que le proporciona la rentabilidad global en los mercados. 
La empresa así concebida evoluciona en el tiempo en procesos 
que pueden ser lentos y graduales o pueden cumplirse mediante nip- 
turas y catástrofes, pero en cualquier caso esta evolución no es libre 
ni aleatoria. En esta teoría la empresa evoluciona según un "sende- 
ro" determinado, una trayectoria dada por las capacidades acumu- 
ladas en ella, así como por su habilidad para desarrollar en su 
interior el aprendizaje necesario que le permita continuar evolu- 
cionando en un entorno cambiante. Por lo tanto, el sendero de 
dicha evolución está predeterminado por la naturaleza de sus 
activos específicos creados con el aprendizaje y las rutinas. Estos 
activos son de dos ordenes, ya que por una parte están los de carác- 
ter principal según las capacidades centrales de la empresa, y por 
- otra están los activos específicos secundarios, que representan capa- 
cidades complementarias de dicha actividad principal, 
Por lo tanto, la dinámica de crecimiento de la empresa puede 
desarrollarse en dos senderos básicos. De una parte, mediante el 
"hacer más de lo mismo", donde se desarrollan rutinas de repro- 
ducción con una eficacia conocida para obtener una expansión 
apropiada frente a oportunidades de negocios rentables. Esto no su- 
pone necesariamente que la solución aplicada sea la más adecuada 
para todas las partes de la empresa, sino la que es más "satisfac- 
toria" para el conjunto de la misma, debido a las experiencias tenidas 
por ésta en el pasado. Ello remite al tema del tamaño de la empre- 
sa en su interrelación con el entorno macroeconómico, y las condicio- 
nes que explican una posición de liderazgo en un momento dado 
del tiempo. 
En esta teoría la gran empresa no se explica como respuesta a 
problemas tecnológicos u organizativos de la economía del país 
de que se trate, sino que dicho tamaño refleja el efecto acumulativo 
producido por una larga cadena de hechos que vienen desde el pa- 
sado, los que incluyeron entre otros el obtener soluciones satisfac- 
torias para ciertos problemas técnicos u organizativos, así como el 
posicionamiento en los mercados, y el eventual crecimiento a través 
de fusiones y adquisiciones. Por lo tanto, según Winter una posi- 
ción de liderazgo por parte de una gran empresa no se explica como 
resultado de "una gran jugada" sino por el efecto acumulado de 
muchas jugadas, algunas grandes y otras que probablemente no lo 
fueron tanto. 
Pero la empresa también puede desarrollar una dinámica de 
crecimiento cambiando su trayectoria de evolucion, si se desplaza 
de cierto activo específico principal hacia un activo secundario, de- 
sarrollando esas capacidades en nuevas direcciones. Esto podría sig- 
nificar el camino de la integración vertical, el de la diversificación 
y la conglomeración, o el firma-red, entre otras tipologías posibles 
para la empresa. 
En conjunto, el evolucionismo representa un intento para cons- 
truir una teoría endógena del cambio en la empresa, al mismo tiem- 
po que ofrece una interpretación no gradualista ya que permite 
imaginar cambios completos de trayectoria. En esta teoría se argu- 
menta también que estas trayectorias evolutivas de la empresa no 
operan en el vacío, ya que ocurren en un cierto "ambiente de selec- 
ción''. Esto es, en el marco de estructuras de mercado determinadas, 
con distintas barreras a la entrada para nuevos competidores, y final- 
mente en un contexto de diverso acceso a los recursos financieros 
y de reglamentaciones institucionales. Por lo tanto, hay una plura- 
lidad de ambientes de selección posible para las trayectorias tecnoló- 
gicas y organizativas, lo que explica los diversos desempeños tecno- 
lógicos y económicos tanto en las empresas como en los países. Al 
mismo tiempo este punto de vista lleva a descartar la concepción 
neoclásica de que los mercados eliminan necesariamente a las firmas 
ineficientes. 
En resumen, la teoría evolucionista concibe a la empresa como 
un conjunto de capacidades tecnológicas diferenciadas, así como de 
activos específicos y rutinas, los que en conjunto son la base que 
determina su competitividad específica. Esta empresa tiene una di- 
námica de crecimiento y cambio endógeno que da lugar a una tipo- 
logía variada de estructuras empresariales, y estos cambios operan 
en una pluralidad de ambientes de selección posibles que condu- 
cen a resultados diversos. 
Esta teoría ha recibido algunas críticas relevantes por parte de 
autores como Coriat [1335], los que se focalizan en torno a dos 
temas principales. El primero se refiere a la minimización que hace 
esta teoría de la naturaleza institucional de la empresa, y el segun- 
do que señala en el evolucionismo el haber omitido considerar la 
naturaleza social de la empresa y el hecho que esto conlleva conflic- 
tos, intereses que son un factor determinante para comprender la 
propia dinámica de la empresa y sus interrelaciones con los am bien- 
tes de selección. 
Lo primero resulta del hecho de que la visión de la empresa fun- 
dada en rutinas que propone esta teoría evolucionista hace centro 
en concebir a ésta como organización, a la que Coriat define como 
una pluralidad de agentes que operan a través de modelos de in- 
teracción determinados por sus límites cognoscitivos. Con esto se 
omite la reflexión sobre el hecho de que la empresa también es una 
institución, lo que significa que es una coalición de grupos que se 
enfrentan y cooperan en relaciones y según reglas que están social- 
mente determinadas, independientemente de los fenómenos cog- 
noscitivos destacados en el enfoque evolucionista. Esto no solo im- 
pacta en el ámbito de la empresa, sino que remite también a la 
naturaleza de los llamados ambientes de selección que configuran 
el universo en el que opera la empresa, ya que estos están estructu- 
rados según reglas institucionales. Este cuadro institucional a distin- 
tos niveles comprende y contiene el desarrollo de las rutinas gene- 
rando una interacción compleja para la dinámica de la empresa 
que no es captada por la visión evolucionista de las relaciones entre 
microagentes. La segunda crítica destaca el hecho de que la visión 
evolucionista de la empresa no considera los fenómenos sociales 
tan relevantes como los conflictos de intereses entre propietarios 
directores y los que resultan de las relaciones salariales. Esto hace 
que la concepción de rutina en el evolucionismo sea explicada sólo 
como un fenómeno cognoscitivo, desconociendo el hecho crucial de 
que en realidad las rutinas se constituyen principalmente a partir 
de los conflictos de intereses. 
Desafortunadamente Coriat [1995] reconoce que la Escuela de 
la Regulación a la que ellos suscriben no tiene respuestas consisten- 
tes a estos planteamientos críticos, y se limitan a señalar que la pre- 
sentación de una teoría completa y coherente de la empresa sigue 
siendo una tarea pendiente en el programa de investigación de dicha 
Escuela. 
La "nueva competencia" 
Esta concepción de la "nueva competencia" es argumentada por Best, 
quien sostiene que en la actualidad se han modificado las condi- 
ciones de competencia respecto al periodo teorizado por Schumpeter 
y Penrose, donde lo fundamental era la pugna entre las grandes fir- 
mas en los juegos de control de mercado por la vía de las barreras 
a la entrada, los carteles y la innovación. 
En lo que el llama la nueva competencia hay cuatro dimensio- 
nes distintivas que interesa destacar para nuestro estudio. En primer 
lugar, la modalidad de organización de la empresa moderna a la que 
concibe como el "empresario colectivo", en oposición a la empresa 
jerárquica de los directores a la manera de Chandler o Williamson. 
Esta nueva empresa opera descentralizadamente y en la misma 
cuenta tanto el trabajo de los directores como el de los trabajado- 
res manuales, configurando el paradigma de la empresa que aprende 
y difunde este aprendizaje en todas las direcciones, potenciando 
las cadenas de creación de valor y rentabilidad, más allá de los límites 
que supondrían los costos de los insumos. En segundo lugar, estas 
empresa realiza microproducciones inserta en cadenas producti- 
vas, lo que posibilita la coordinación de las empresas mediante la 
cooperación y consulta entre firmas independientes según dos mo- 
dalidades básicas, como son las que ofrece la firma japonesa y el dis- 
trito de producción a la italiana. 
En tercer lugar, bajo la nueva competencia, esta empresa opera 
en un sector de actividad económica que provee una infraestruc- 
tura extraempresa, así como permite un conjunto de prácticas de coo- 
peración entre las empresas, todo lo cual se articula con los juegos 
competitivos en una perspectiva de crecimiento de largo plazo. Por 
lo tanto, competencia y cooperación en un sector pueden convertirse 
en un factor de desarrollo y competitividad de largo plazo. 
Por ultimo, la nueva competencia argumentada por Best re- 
quiere de una política industrial activa que articule competencia y 
cooperación, procurando promover la competitividad que ello puede 
generar. En consecuencia, para que una empresa se incorpore a la 
nueva competencia no sólo debe cambiar sus principios y prácticas 
internas, sino que requiere también nuevas relaciones cliente-pro- 
veedor, diversas modalidades de cooperación y asociación con otras 
empresas, y finalmente un contexto de políticas gubernamentales 
hacia la industria. 
En síntesis señala Best que se trata de un sistema de producir 
competitividad en el que se articulan empresas, cadenas productivas, 
sectores y el gobierno. En consecuencia hay diversas estrategias com- 
petitivas y distintas estructuras regulatorias que son compatibles 
con esta nueva competencia. Las estrategias pueden ser las de com- 
petir por precios o por producto, mientras que las estructuras regu- 
latorias pueden ser las de un ajuste primario que asegure la coordi- 
nación entre empresas ya sea vía el mercado, un plan o por redes de 
empresas, o ya sea mediante combinaciones entre competencia y 
cooperación en el nivel de los sectores de actividad, o finalmente 
la combinación entre política industrial y manejo de la demanda. 
Esta concepción de la "nueva competencia" resulta sugerente por 
la manera flexible y centrada en la innovación con la que se pre- 
senta a la competencia como un proceso sistemico y multidiinen- 
sional, y también por el rescate de las experiencias en los distritos 
industriales como una forma de cooperación interfirma que bajo 
las nuevas condiciones tecnológicas abre un nuevo lugar para la pe- 
queña y mediana empresa industrial. 
Lo visto sobre el estado de las teorías de la empresa confirma lo in- 
dicado al inicio en el sentido de que no hay un marco único al cual 
referirse para abordar el estudio de las grandes empresas industriales 
en México y América Latina. Por el contrario, la revisión de la literatu- 
ra presentada más arriba muestra que éste es un territorio de la litera- 
tura que esta en un acelerado desarrollo en diversas direcciones, sin 
que hasta el momento se avizoren grandes síntesis que puedan per- 
mitir el abordaje analítico mencionado. 
Sin embargo es necesario dar una respuesta a las necesidades 
analíticas que presentan los estudios sobre dichas empresas en la re- 
gión. Es por eso por lo que proponemos un enfoque operativo gene- 
ral para dichos estudios. Para ello nos basam6s en los cuatro grandes 
temas señalados al inicio de este trabajo, en torno a los cuales se ex- 
ploraron las dos grandes matrices de teoría sobre empresa vistas más 
arriba. Éstos fueron en primer lugar los referidos a las concepcio- 
nes sobre empresa, competencia y relaciones con el entorno, luego 
los relativos a tamaño y eficiencia, en tercer lugar lo correspondien- 
te a estrategia, estructuras y gobierno corporativo, y finalmente las 
vinculaciones entre el cambio en la empresa, en las industrias donde 
operan y en el nivel macroeconómico. 
En este enfoque operativo, para realizar los mencionados aná- 
lisis de caso se asume el criterio de hacerlo a partir de considerar 
los comportamientos económicos observables de estas cni, en lo que 
se refiere a sus características y situación actual así como a sus carn- 
bios respecto a la situación que tenían durante la rsr. Dentro de esta 
aproximación dinámica e histórica, las GEI son concebidas como 
organizaciones jerárquicas complejas que evolucionan a partir de 
factores y condiciones propias, lo que sin embargo opera en "am- 
bientes de selección diversos". Estos ambientes se definen de una 
parte por el entorno institucional y político nacional y de la otra por 
las condiciones de las industrias y sectores donde concurren las ern- 
presas. Considerando las condiciones actuales de la economía rnun- 
dial, estos ambientes deben ser concebidos como la interrelación 
entre los niveles nacional, internacional y de la economía global. 
Las diferentes configuraciones entre entorno institucional e in- 
dustrias determinarán los diversos escenarios en los que deberán 
interactuar las empresas tras su objetivo estratégico principal de largo 
plazo, que es mantener e incrementar el valor de la empresa, así 
como la rentabilidad y el poder de mercado que se asocia con ello. 
Para este fin las empresas desarrollan estrategias competitivas en el 
interior de las mismas significan adoptar determinadas estructuras 
corporativas, decidir sobre la incorporación de innovación tecnoló- 
gica como factor de competencia, y asumir modos de organización, 
de relaciones laborales, así como de gobierno y monitoreo corpo- 
rativo. 
Hacia afuera, dichas acciones estratégicas buscarán, por una 
parte, desarrollar diferentes relaciones de competencia en las indus- 
trias donde participan, incluyendo la posibilidad de establecer re- 
laciones de cooperación con otras empresas del país o del exterior 
y por otra parte significa resolver a nivel nacional o internacional las 
relaciones financieras necesarias para asegurarse los fondos que le 
permitan sustentar dichas estrategias, pero también para lograr cen- 
tralización de capitales y rentabilidad especulativa por esta vía. 
Por último, dentro de sus acciones estratégicas las empresas pue- 
den establecer diversos vínculos individuales o colectivos con los 
gobiernos de sus países de origen y con otros gobiernos, para procu- 
rarse los medios que les permitan concretar sus fines estratégicos. 
En conjunto, el valor de la empresa, su rentabilidad y su poder de 
mercado de largo plazo resultará de diversas combinaciones entre de- 
terminantes tecnologicos, económicos, organizativos, financieros e 
institucionales de diverso nivel y carácter. Estas conductas de las GEI, 
así como de los otros actores económicos que participan en estos 
procesos, resultan determinadas no sólo por las restricciones técni- 
cas sino también por otros dos importantes factores. Por una parte 
la información limitada de que disponen, lo que es consecuencia ba- 
sica del carácter no probabilístico que tienen los resultados inter- 
temporales generados con las acciones sociales, y la naturaleza com- 
pleja de las "señales" económicas enviadas por las empresas, las 
industrias y desde el nivel macroeconómico. 
El otro factor que determina su conducta son las diferencias de 
intereses y los propósitos de poder para tener mando económico 
de unos actores sobre otros, lo que remite a la dinámica de las em- 
presas, las industrias y el gobierno como formas institucionales 
mediante las cuales se relacionan individuos y grupos con dichas 
diferencias de intereses. En particular para las empresas, estas di- 
ferencias y conflictos de intereses operan junto con los aspectos 
técnicos, económicos y organizacionales, como determinantes sig- 
nificativos de su comportamiento. Dichas diferencias se presentan 
en el interior de la empresa a partir de que ésta opera con base en 
derechos de propiedad y con una división del trabajo jerárquica, lo 
que se traduce en intereses diversos de propietarios y directores de 
todos los rangos, así como de cada uno de estos entre sí, y de todos 
ellos con los empleados y obreros, y eventualmente con los consu- 
midores. Asimismo hay divergencias potenciales de intereses con. 
otras empresas y con las autoridades públicas. Por último, tanto los 
propietarios como los directores pueden desarrollar conductas opor- 
tunistas o de corrupción, ya sea en el interior de la empresa o en las 
relaciones con otras empresas y con el gobierno, todo lo cual estará 
condicionado al alcance que tengan las formas de gobierno, monito- 
reo y regulación de las empresas para impedirlo. 
En este contexto, la evolucion y cambio de las GEI se explicará 
a partir de condiciones propias y circunstancias dadas por los pro- 
cesos que se desarrollan por la interrelación compleja entre los cam- 
bios macroeconómicos y sectoriales a nivel nacional e internacional, 
con la propia evolucion de estas GEI y las respuestas estratégicas 
ofrecidas por ellas en dicho proceso. Dados los diferentes ambientes 
de selección y el conjunto de diverso determinantes de acción, 
pueden existir distintos cursos de evolución que sigan las empresas 
en sus procesos de cambio, incluyendo el fracaso o los resultados ca- 
tastróficos. 
Dentro de ello, la evolución de las empresas en cuanto a su ta- 
maño así como las relaciones que se establecen en las empresas entre 
integración, diversificación y descentralización dentro de sus estra- 
tegias de crecimiento, sera resultado del modo en que cada una de 
éstas enfrente e internalice las determinaciones complejas que le im- 
pone dicho proceso, a partir de sus propias condiciones evolutivas. 
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estructura de financiamieralo de 
ernpresas ii-dustriales en Mexico 
La hipótesis central de este trabajo es que el financiamiento bancario 
de las empresas industriales en México esta inscrito en el marco de 
un sistema financiero que funciona según una lógica cercana a la 
de una economía de endeudamiento. Este tipo de economía se ca- 
racteriza por un doble nivel de endeudamiento: el de las empresas 
ante los bancos y el de los bancos ante el Banco Central. 
Estudiaremos el primero de esos niveles de endeudamiento en el 
marco del análisis de la estructura financiera de las empresas indus- 
triales. Este análisis nos permitirá conocer las características estructu- 
rales del comportamiento financiero de esas empresas. 
En particular, trataremos de establecer dos constataciones que 
aparecen como fundamentales desde la perspectiva de nuestra hi- 
pótesis central: la debilidad de la tasa de autofinanciamiento de las 
empresas industriales y la preponderancia del crédito bancario entre 
sus fuentes de financiamiento externo. 
Puesto que nos referiremos únicamente a las empresas industria- 
les, el análisis que efectuaremos aquí se situará a nivel mesoeco- 
nómico, es decir, en el nivel del sector de actividad [J.De Bandt, 
133 1: 2331. * Este nivel de análisis, privilegiado por la economía 
industrial, constituye un nivel intermedio entre los niveles micro y 
macroeconómico y hace referencia a un nivel en el cual se afirman 
*Éste constituye el segundo capítulo del libro El financiamiento bancario de las em- 
presas industriales en México. U n  estudio desde la perspectiva del furrcionanriento del sistema fi- 
nanc io~ ,  el cual será publicado próximamente. 
lógicas y dinámicas específicas, que son comprendidas como lógicas 
de sistema que actúan sobre las configuraciones y las estructuras in- 
dustriales concretas. l 
Nuestro analisis comprenderá el periodo 1983- 1994, durante 
el cual fueron observados cambios importantes en los principales in- 
dicadores de la economía. Esos cambios nos conducen a distinguir, 
dos subperiodos en el analisis del comportamiento financiero de las 
empresas industriales: 1983-1388 y 1989- 1994. 
El primero, se caracterizo por el estancamiento de la inversión 
y por el establecimiento de un medio ambiente mas competitivo y 
abierto al exterior. Las tasas de inflación y de interés fueron elevadas 
así como el monto del déficit publico. En este periodo este último 
fue financiado principalmente mediante préstamos bancarios. El pe- 
riodo, 1989-1994 se caracterizó, al contrario, por una progresión de la 
inversión, la baja de las tasas de interés nominales y de la tasa de infla- 
ción, la aparición de un excedente en las cuentas del sector público y 
la liberalización del sistema financiero. 
Ahora bien, la estructura de firianciamiento de las empresas 
obedece en parte a restricciones en el acceso a los recursos de finan- 
ciamiento, que están ligadas al tamaño de la empresa, así como a 
las características de su actividad, estas últimas se traducen en la exis- 
tencia de combinaciones productivas específicas [J. Bourdieu y B. 
Colin-Sedillot, 19931. Abordaremos entonces el análisis de la estiuc- 
tura de las empresas industriales, apoyándonos en los criterios del 
tamaño2 y del tipo de industria. 
La metodología de análisis utilizada se funda en dos criterios 
básicos: 1. E1 tamaño de la empresa, que distingue las micro, peque- 
ñas y medianas empresas (MPYME), las grandes empresas (GE) y los 
grupos industriales (cI). 2. El tipo de industria, que distingue en 
1 Más precisamente, el nivel de análisis mesoeconómico concierne a subconjuntos 
intermedios, calificados de meso-sistemas, en el seno de los cuales son puestas en acción 
las dinámicas más decisivas del cambio de las estructuras industriales concretas. El meso- 
sistema constituye entonces un subsistema productivo concreto que designa un con- 
junto de agentes ligados a una actividad específica. Puede así ser identificado con el sector 
de actividad, el cual constituye un conjunto coxicreto de agentes que realizan la misma 
actividad principal [De Bandt, 199 1 : 16 1, 1641. 
La importancia del criterio del tamaño en el estudio del comportamiento financiero 
de las empresas ha sido subrayada por diferentes autores [p. ej. Delbreil y Laudy, 1388; 
Rourdieu y Colin-sedillot, 1393; y Titman, y Wessels, 13881, 
el grupo de las grandes empresas las industrias intermediarias (ir), 
de equipamiento (IE) y de consumo(rc). Esta última es una clasifica- 
ción establecida a partir de los criterios del destino de los productos 
y de la intensidad capitalística. El análisis está basado además en la 
informacion presentada por los estados financieros de las empresas. 
El comportamiento financiero de las MPME sera estudiado a par- 
tir de datos presentados por Nafin; el de las GE y de los GI será estudia- 
do a partir de muestras representativas de empresas cotizadas en la 
Bolsa. 
Esta manera de proceder se explica por el hecho de que las esta- 
dísticas de las cuentas nacionales en h4éxico no comprenden cuentas 
de afectación sectorial [OCDE, 1992: 2681 y porque la dificultad del 
acceso a la información financiera de las empresas en México hace 
que prácticamente la única información disponible sea la de las 
GE que cotizan en la Bolsa. Esta informacion nos permitió elaborar 
dos muestras, una de GE y otra de ci que abarcan el periodo 1383- 
1934.3 
El comportamiento financiero de las empresas es sintetizado por 
el tablero de flujos de financiamiento (conocido también como ta- 
blero de origen y destino de los recursos de financiamiento) y por 
el balance. Estudiaremos entonces estas dos fuentes de información, 
salvo en el caso de las MPME CUYO análisis se limitará al tablero de 
flujos de financiamiento en razón de la informacion disponible. Para 
este tamaño de empresa el analisis comprenderá el periodo 1380- 
1930, mientras que para los otros dos, GE y GI, el estudio compren- 
derá el periodo 1383-1 934. 
3 La validez de la utilización de muestras de empresas para caracterizar el comporta- 
i~iiento del conjunto de las empresas puede ser cuestionada, ya que existe una gran diver- 
sidad en los comportamientos individuales de las empresas y que es posible que una em- 
presa particular, a causa de su dimensión, influya sobre la estructura del conjunto de la 
muestra. Sin embargo, dos observaciones apoyan la pertinencia de la utilización de mues- 
tras para nuestro análisis: primero, el análisis que realizaremos aquí tiene un objetivo bá- 
sicamente descriptivo, en el sentido de que buscamos subrayar las particularidades más 
evidentes del financiarniento de las empresas industriales. Segundo, el tipo de análisis que 
realizaremos aquí, es decir, un análisis según el tamaño y el tipo de industria, hace de la 
utilización de muestras representativas de cada subpoblación, una ventaja. Además, frente 
a la escasez de información financiera en México, es evidente que el hecho de disponer 
de muestras homogéneas que cubren un periodo relativamente 1ai"go aporta ya informacio- 
nes importantes para la comprensión del comportamiento financiero de las empresas iri- 
dustriales r-riexicanas. 
Estudiaremos entonces la estructura de financiamiento, primero 
de las MPME industriales (sección I) ,  enseguida la de las GE industria- 
les (sección 11) y finalmente, la de los GI (sección 111). También realiza- 
remos un análisis comparativo de esas estructuras (sección iv). 
El papel de las MPME en la economía mexicana es fundamental. Algu- 
nas cifras bastan para establecer esta constatación: en 1330 repre- 
sentaron 98% del total de empresas y 49% del total de empleos en 
la economía. También, contribuyeron con el 43% del PIR del sector 
manufacturero (lo cual representó 10% del PIB total de ese año) 
[F., Sánchez, 1993: 5391. 
Para analizar la evolución de su estructura financiera haremos 
referencia a un estudio de Nafin sobre el papel de las MPME en la eco- 
nomía mexicana [Nafin, 1 9 921. Este estudio fue realizado a partir de 
una muestra de empresas representativas de la población de las 
micro, pequeñas y medianas empresas industriales mexicanas y con- 
cierne la evolución del flujo de recursos de financiamiento durante 
el periodo 1980- 1990. 
Presentaremos entonces, primero, la muestra de MPME utilizada 
en el estudio citado ( S l ) ,  enseguida analizaremos la evolución del 
flujo de recursos de financiamiento de las inmovilizaciones corpo- 
rales y de los activos de explotación de las MPME durante el periodo 
1980- 1930 (92) y finalmente haremos algunas observaciones res- 
pecto a la estructura de financiamiento de las MPME industriales en 
México ($3). 
$1 .  Presentación de la muestra de MPME mexicanas 
La información de base es aquella acumulada por la Secretaría de 
Comercio y Desarrollo Industrial. Esta información permitió identi- 
ficar las ramas industriales en las cuales la participación de las MPME 
es más importante. De esas ramas fueron retenidas aquellas cuyo 
peso es más significativo respecto al total de la producción indus- 
trial, de manera de obtener la mejor representatividad. En el interior 
de las ramas seleccionadas fue definida una muestra de 300 empresas 
representativas de las MPME. 
Esta muestra está compuesta en 84% por micro y pequeñas 
empresas y en 16% por empresas de tamaño medio. Los criterios uti- 
lizados para establecer la clasificación de las empresas según su 
tamaño fueron el número de empleados y el monto de ventas anua- 
les, este último expresado como un múltiplo del salario mínimo 
anualizado (SMA). Así, una microempresa tiene un máximo de 15 
empleados y realiza un monto de ventas anuales inferior o igual a 
110 veces el SMA; una pequeña empresa emplea hasta 100 personas 
y su monto de ventas es, como máximo, igual a 1 1 15 veces el SMA; y 
finalmente, una empresa de tamaño medio emplea hasta 250 perso- 
nas y su monto de ventas no es superior a 2 010 veces el SMA [Nafin, 
1992: 141. 
$2. Evolución del pujo de financiamiento de las inmovilizaciones 
corporales y de los activos de explotación de las micro, pequeñas 
y medianas empresas durante el periodo 1380-1 990 
En razón de la información disponible, el análisis del comportamien- 
to de financiamiento de las micro, pequeñas y medianas empresas 
'se limitará al estudio del tablero de flujos de financiamiento. La es- 
tructura de este análisis se basara en la presentación hecha en el 
estudio realizado por Nafin, la cual distingue, en el activo, las inmo- 
vilizaciones corporales y los gastos de explotación y, en el pasivo, el 
autofinanciamiento, el crédito bancario y los otros recursos. Estos 
últimos comprenden los recursos provenientes de instituciones fi- 
nancieras gubernamentales, de instituciones no bancarias y de coo- 
perativas. Los datos disponibles conciernen los años 1980, 1385 y 
1990. 
Las inmovilizaciones corporales comprenderán esencialmente 
los gastos en equipo (máquinas y útiles de trabajo) y la construcción 
de instalaciones. Los gastos de explotación comprenderán los diver- 
sos activos de explotación: stoch, crédito a clientes y disponibilidades. 
En el cuadro 1 puede observarse la estructura media del flujo de 
recursos de financiamiento de la muestra de MPME en los años 1980, 
1985 y 1990. 
ESTRUCTURA DEL FLUJO DE RECURSOS DE FINANCIAMIENTO DE LAS 




Autofinanciamiento 7 1 .O 55.4 67.7 
Crédito bancario 12.1 12.6 13.4 
Otros recursos * 16.3 32.0 18.9 
Activos de explotación 
Autofinanciamiento 73.8 57.4 63.1 
Crédito bancario 10.5 10.6 13.0 
Otros recursos * 15.7 32.0 17.3 
'Recursos provenientes de instituciones financieras gubernamentales, de instituciones no 
bancarias y de cooperativas. 
Fuente: Elaborado a partir de los datos presentados por Nafin, en Cambios en la esrrucritra 
industrial y el plipel de las micro, pequeñas y medianas empresas en México, México, junio de 1932, 
PP. 128-142. 
Podemos observar, en lo que concierne al financiamiento de las 
inmovilizaciones corporales, que en los tres años considerados, 1380, 
1385 y 1990, el autofinanciamiento representó la principal hente 
de financiamiento de las MPME. El conjunto de los "otros recursos", 
constituyó su segunda fuente de financiamiento. Finalmente, el ué- 
dito bancario representó, en importancia, la tercera fuente de finan- 
ciamiento de este tamaño de empresas. 
Respecto al financiamiento de los activos de explotación, obser- 
vamos que existe la misma jerarquía que en el caso de las inmovi- 
lizaciones corporales, pues el autofinanciamiento tuvo una mayor 
participación que la de los "otros recursos" y estos a su vez fueron 
mas importantes que el crédito bancario en los años estudiados. 
Ahora bien, si distinguimos dos subperiodos, 1980- 1985 y 1 985- 
1990, podemos observar, para esos dos tipos de activos (inmovi- 
lizaciones corporales y activos de explotación), que entre 1980 y 
1985 hay una disminución de la participación del autofinancia- 
miento en el flujo de los recursos de financiamiento y un aumento 
de la de los "otros recursos", mientras que el crédito bancario man- 
tiene una participación estable. En cambio, entre 1985 y 1990 se ob- 
serva una progresión del autofinanciamiento mientras los "otros 
recursos" disminuyen y el crédito bancario aumenta. 
La información del cuadro 1 nos permite establecer la evolución 
de la tasa de autofinanciamiento de las inmovilizaciones corpora- 
les y de los activos de explotación de las MPME de la muestra. La evolu- 
ción de esas tasas puede ser observada en la gráfica 1. 
EVOLUCIÓN DE LAS TASAS DE AUTOFINANCIAMIENTO DE 
LAS INMOMLIZACIONES CORPORALES Y DE LOS ACTJYOS 
DE EXPLOTACI~N DE LAS MPME INDUSTRIALES EN MÉXICO 
Fuente: Elaborada a partir de los datos del cuadro 1. 
Puede observarse que las tasas de autofinanciamiento de las 
inmovilizaciones corporales y de los activos de explotación disminu- 
yen entre 1980 y 1985 y al contrario, aumentan entre 1985 y 1990. 
93. Observaciones sobre la estructura de financiamiento 
de las micro, pequeiias y medianas empresas 
El análisis del tablero de financiamiento de las MPME de la muestra 
nos permite hacer las observaciones siguientes: 
1 .  La estructura del flujo de recursos muestra que el autofinan- 
ciamiento es la principal fuente de financiamiento de las inmovilizacio- 
nes corporales de las MPME. LOS "otros recursosH, que comprenden 
diferentes fuentes de financiamiento, representaron la segunda fuente 
de financiamiento de estas empresas. Finalmente, el crédito bancario 
representa la tercera fuente de financiamiento de las MPME. Sin em- 
bargo es necesario señalar que estas cifras ocultan la existencia de 
un racionamiento del crédito bancario a este tipo de empresas, las 
cuales, como es sabido, encuentran dificultades para acceder al cré- 
dito bancario en México [Guillen, 19943. Puede suponerse en con- 
secuencia, que el crédito bancario representaría una parte más im- 
portante en el total de los recursos de financiamiento de las MPME si 
éstas tuvieran un acceso más fácil a esta fiiente de financiamiento. 
2. El financiamiento de las inmovilizaciones corporales muestra 
que entre 1980 y 1985 hubo una disminución de la participación del 
autofinanciamiento en la estructura de financiamiento, un aumen- 
to de los "otros recursos" y una disminución de la participación del 
crédito bancario. Al contrario, en 1990 la progresión de la actividad 
de inversión se tradujo en una progresión de la participación del 
autofinanciamiento y del crédito bancario, al mismo tiempo que 
por una disminución de los "otros recursos". La progresi611 del 
crédito bancario se vio sin embargo limitada por el difícil acceso 
de estas empresas a esta fuente de financiamiento. 
Seecion II, Lit ' S L I ' U C ~ U ~  de fi~manctdtnfeiiito 
dr Ins qrnntlrr empresns (GE) indirslridles eil Mexiro 
El análisis del comportamiento financiero de las grandes empresas 
industriales mexicanas comprenderá el estudio del tablero de finarr- 
ciamiento y del balance. El tablero de financiamiento presenta el 
origen y el destino de los recursos, su estudio permite describir la 
evolución de la estructura del flujo de recursos de financiamiento 
y analizar la evolución de la tasa de autofinanciamiento. El análisis 
del balance nos permitirá observar la importancia de las diferentes 
fuentes de financiamiento externo de las grandes empresas y, más 
concretamente, evaluar la importancia de la participación del crédito 
bancario. También, a partir del balance estableceremos radios signi- 
ficativos del endeudamiento de las grandes empresas, con el fin de 
tener diferentes perspectivas de su comportamiento de endeuda- 
miento. 
El análisis comparativo de las estructuras de los empleos y re- 
cursos del tablero de financiamiento y de las estructuras del activo 
y el pasivo del balance nos permitirán observar la relación entre el 
nivel de actividad de las empresas y la importancia de su utiliza- 
ción de crédito bancario. También utilizaremos el criterio del tipo de 
industria para examinar la influencia de las combinaciones pro- 
ductivas, propias de cada tipo de actividad, sobre el comportamiento 
de financiamiento de las empresas industriales. 
Presentaremos primero nuestra muestra de grandes empresas 
( S  1), enseguida, analizaremos la evolución del tablero de financia- 
miento ($2) y finalmente, estudiaremos la evolución de la estructura 
del balance de las GE ($3). 
$ 1 .  Presentación de la muestra de grandes empresas 
Analizaremos el comportamiento de financiamiento de las GE in- 
dustriales mexicanas a partir de una muestra de GE cotizadas en la 
Bolsa, la cual tiene la ventaja de ofrecer una presentación homogé- 
nea durante el periodo 1983- 1994. 
La muestra está compuesta por 72 empresas industriales per- 
tenecientes a 13 ramas industriales diferentes y que clasificamos de 
acuerdo con la metodología establecida por A. Desrosi~resI4 que 
distingue tres tipos de industrias: las intermediarias, las de equipa- 
miento y las de consumo. 
Esta clasificación de la industria fue obtenida a partir de dos 
criterios fundamentales: el destino de los productos (producto in- 
termediario: consumido por otras ramas; producto de equipa- 
miento: destinado a acrecentar el capital productivo, y producto de 
consumo: destinado a satisfacer la demanda final) y la intensidad 
capitalística, la cual evalúa la importancia del equipo respecto a la 
mano de obra y traduce la estructura técnica de la industria. El 
análisis de la estructura de financiamiento, que opone la evolu- 
ción de recursos de mayor o menor duración a empleos cuya duración 
4La lista de las empresas que componen la muestra de GE, clasificadas por su rama de 
actividad, es presentada en el anexo. Ahora bien, es útil establecer la distinción entre rama 
y sector de actividad, ya que estos términos se refieren a unidades distintas. Una rama rea- 
grupa unidades de producción que dependen de la misma actividad y realizan el mismo 
tipo de producto. Un sector reagrupa empresas que tienen una o más características co- 
munes. Cuando la característica tomada en cuenta es la actividad principal de la empresa, 
el sector de actividad es una forma particular de regrupamiento [Billaudot, 133 1: 2071. 
también es variable, encuentra en esta partición de la industria un 
útil instrumento para su realización. La aplicación de esta metodo- 
logía a nuestra muestra nos permitió establecer la clasificación pre- 
sentada en el cuadro 2. 
CUADRO 2 
CLASIFICACIÓN DE M S  RAMAS INDUSTRIALES 
Y COMPARACIONES SIGNIFICATIVAS (PROPORCIONES) PARA 1391: 
MUESTRA DE GRANDES EMPRESAS 
Industrias intermediarias 










Industrias de consumo 
Alimentos 
Bienes de consumo 
Papel 
Textil 
EBE de la muestra/s~o industrial* 
Monto de ventas de la muestra/consumo privado nac. * * 
~BE:Excedente Bruto de Explotación. 
EBO: Excedente Bruto de Operación. 
* Fuente: INEGI, Anuario estadístico, 1994, México, p. 229. 
* * Fuente: FMI, Statistiques financikes intmnationales, 1394, p. 273. 
$2. El financiamiento de la inversión de las grandes empresas 
industriales durante el periodo 1983- 1334. 
Análisis del tablero de financiamiento 
En este párrafo analizaremos la evolución de la estructura del flujo 
de recursos de financiamiento de las GE. Trataremos, en particular, de 
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poner en evidencia la importancia del crédito bancario en su finan- 
ciamiento. También estudiaremos la tasa de autofinanciamiento de 
las GE y las características de esta tasa según el tipo de industria. 
Analizaremos entonces, primero, la evolución de los empleos y 
de los recursos del tablero de financiamiento (A) y enseguida la evo- 
lución de la tasa de autofinanciamiento de nuestra muestra de GE (B). 
A. Evolución de los empleos y recursos del tablero de 
financiamiento de las GE 
Para analizar el flujo de empleos del tablero de financiamiento reten- 
dremos la distinción entre inversiones n largo pluzo (que comprenden 
las inmovilizaciones corporales e incorporales) y activos circulantes. 
Estos últimos comprenden los stocks (inventarios), las disponibili- 
dades e inversiones financieras a corto plazo, los rembolsos de crédi- 
tos y el crédito a clientes. 
La evolución de la estructura del tablero de financiamiento de 
nuestra muestra puede observarse en la gráfica 2. 
Podemos observar en el periodo 1983-1 988 una disminución 
importante de la participación de las inversiones a largo plazo, las 
cuales comprenden las inmovilizaciones corporales (instalaciones y 
equipo) e incorporales (licencias y patentes), pues disminuyen de 
29.7% del total del flujo de recursos en 1983 a 17.6% en 1988. Esta 
disminución se puede explicar por la evolución de la FBCF CUYO aeci- 
miento durante este periodo, a nivel macroeconómico, fue prácti- 
camente nulo. 
Como contrapartida, observamos la progresión de los activos 
circulantes, principalmente de los stocks, de los créditos a clientes y, 
sobre todo, de las disponibilidades e inversiones a corto plazo. La 
progresión de este último rubro constituye una característica mayor 
de la evolución de los empleos de las GE en este periodo, pues su 
participación pasa de 18.0% en 1983 a 42.7% en 1988. Esta pro- 
gresión refleja el desarrollo, durante este periodo, de los mercados de 
capitales y la rápida aparición de innovaciones financieras, fen6me- 
nos ambos que favorecieron la orientación de los recursos de finan- 
ciamiento hacia los títulos de corto plazo en el mercado monetario 
y principalmente hacia los títulos emitidos por el gobierno federal, 
los cuales ofrecieron en este periodo una elevada rentabilidad. 
Estas observaciones permiten suponer que las condiciones ma- 
croeconómicas de estancamiento de la economía y de rápido de- 
sarrollo de los mercados financieros condujeron a las GE industriales 
a privilegiar, en el periodo 19 83- 19 8 8, los empleos financieros a cor- 
to plazo en perjuicio de la inversión productiva. 
GRÁFICA 2
EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTURA DE EMPLEOS DEL TABLERO 
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Fuente: Elaborada a partir de datos presentados por la Bolsa Mexicana de Valores 
En el periodo 1389-1994 se observa una evolución radicalmen- 
te distinta. En efecto, podemos constatar la progresión importante 
de las inversiones a largo plazo, las cuales representaron en pro- 
medio en este periodo 74.4% del flujo de empleos de las GE. Esta 
progresión de la inversión está ligada a elementos de orden macro- 
económico, tales como la instauración de un medio ambiente mas 
competitivo, lo cual obligó a las empresas a efectuar inversiones de 
modernización, el nuevo acceso del sector privado a actividades antes 
reservadas al Estado, el mejoramiento de las perspectivas económi- 
cas favorecido por la firma del Plan Brady de reestructuración de la 
deuda externa y, más generalmente, la recuperación de la economía 
mexicana. 
El aumento de las inversiones a largo plazo traduce la existencia 
de movimientos importantes de reestructuración y de toma de par- 
ticipaciones. En efecto, de una manera esquemática pudieron obser- 
varse en este periodo dos tipos de estrategias de inversión de las 
GE. Primero, a partir de 1987 se constató un movimiento de conso- 
lidación de las GE, realizado a través de crecimiento externo, gracias 
a la compra de empresas publicas. Después, a partir de 1990 se ob- 
servó un proceso de reestructuración de la base tecnológica. De una 
manera más general se observó un proceso de concentración finan- 
ciera realizado a través de la compra de empresas en asociación con 
el capital extranjero. 
En contrapartida, se observó en este periodo la disminución de 
los activos circulantes, debido principalmente a la casi desaparición 
de las inversiones financieras a corto plazo (que representaron en 
promedio 4.8%) y que se explica por la caída de la Bolsa al final de 
1987. Este tipo de inversiones progresa otra vez, pero débilmente, 
a partir de 1993. 
En lo que se refiere a la evolución de los recursos del tablero de 
financiamiento de las GE, distinguiremos en el análisis: el autofinan- 
ciamiento, los incrementos de capital, los créditos bancarios, las deu- 
das de proveedores y los otros recursos (que comprenden las parti- 
cipaciones de los asociados y los préstamos de las sociedades 
ligadas). La evolución de los recursos del tablero de financiamien- 
to de nuestra muestra de GE puede ser observada en la gráfica 3. 
Podemos hacer las observaciones siguientes: 
Durante el periodo 1983- 1988 la participación del autofinan- 
ciamiento disminuye hasta 19 8 6, para progresar después hasta 1 9 88, 
año en el cual alcanzó un nivel importante igual a 4 1.4%. Su par- 
ticipación promedio en el periodo fue de 37.2%. Esta progresión del 
autofinanciamiento puede explicarse en parte por la utilización 
del mecanismo de salvamento de las empresas sobreendeudadas, 
propuesto por el gobierno después de la crisis de 1982, llamado Fi- 
corca. Este mecanismo procuró a esas empresas beneficios significa- 
tivos, pues aligeró de manera importante su endeudamiento externo 
y les proporcionó un procedimiento muy ventajoso de rembolso 
de los créditos contratados. 
Los recursos de origen externo presentan una evolución opuesta: 
progresan hasta 1 9 86 y disminuyen en 1 9 8 7 y 19 88. Tres caracte- 
rísticas importantes pueden ser señaladas en el periodo 1983- 
1 9 88. Primero, la disminución progresiva del crédito bancario. Esta 
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Fuente: Elaborada a partir de datos presentados por la Bolsa Mexicana de Valores. 
evolución se comprende fácilmente, ya que desde los años setenta 
las empresas mexicanas recurrieron intensamente al crédito banca- 
rio. Este proceso culminó con una situación de sobreendeudamien- 
to para un gran número de empresas en 1982. La disminución del 
endeudamiento en el periodo 1983-1988 se explica entonces por 
la voluntad de desendeudamiento de las empresas, pero obedece 
también a la debilidad de la FBCF y a la existencia de una política mo- 
netaria restrictiva que limitó la disponibilidad de crédito. 
La segunda característica importante la constituye la progresión 
de los "otros recursos1'. En fin, la tercera característica importante en 
este periodo es que la participación de los incrementos de capital 
es muy peqúeña, pues se mantiene alrededor de 2.7% en prome- 
dio, mientras que la participación promedio de las deudas contra- 
tadas con los proveedores varía alrededor de 10 por ciento. 
En el periodo 1989- 1994 se observa que el autofinanciamiento 
aumenta hasta 1991, alcanzando ese año una participación en los 
recursos de financiamiento de 70.5%, para disminuir de manera 
importante desde 1992 hasta 1994, cuando represento solamente 9.7 
por ciento. 
Los recursos externos presentan, lógicamente, una evolución in- 
versa: disminuyen hasta 199 1 y enseguida aumentan hasta 1994. En 
cuanto a los recursos externos, el endeudamiento bancario presen- 
tó una evolucion contrastada. Sin embargo la principal observación 
respecto a su evolución en este periodo es su progresión importan- 
te desde 1992 hasta 1994, año en el cual alcanzó una participación 
igual a 5 1.7% del flujo de recursos de financiamiento. 
Los "otros recursos" disminuyen su participación a lo largo del 
periodo. La participación de las emisiones de acciones progresa has- 
ta 1993, cuando alcanza una participación de 16.2% en el flujo de 
recursos, para disminuir fuertemente en 1994 a sólo 6.8%. El cré- 
dito a proveedores mantiene una participación poco significativa 
que disminuye hasta 1992, para aumentar ligeramente los dos ú1- 
timos años del periodo. 
B. Evolución de la tasa de autofinanciamiento 
de las grandes empresas 
Examinaremos primero la evolución de la tasa de autofinanciamien- 
to de las empresas del conjunto del sector industrial (a) y enseguida 
estudiaremos la evolución de la tasa de autofinanciamiento de las 
empresas según el tipo de industria (b). 
a. La tasa de autofinanciamiento hl conjunto de la industria. El table- 
ro de financiamiento nos permite establecer la tasa de autofinancia- 
miento5 de las empresas. Aquí utilizaremos tres diferentes definicio- 
nes de esa tasa (véanse el cuadro 3 y la gráfica 4): 
Autofinanciamiento/inversiÓn a largo plazo (ILP) 
Autofinanciamiento/~~~ + stacks 
Autofinanuamiento/r~~ + stochs + disponibilidades e inversiones 
a corto plazo (DICP). 
Se puede observar que en el periodo 1983-1988 las tres definicio- 
nes de tasa de autofinanciamiento evolucionan paralelamente, pero 
a niveles bastante diferentes, lo cual muestra la importancia de los 
stocks y de las inversiones a corto plazo de las GE en este periodo. Tam- 
bién observamos que las tasas de autofinanciamiento disminuyen 
hasta 1986, para aumentar de nuevo de manera importante en 1987 
sLa tasa de autofinanciamiento designa la relación entre el ahorro de las empresas y 
la variación de su inversión. 
y 1988. Se observa entonces una tendencia al final de este periodo, 
a la aumentación de la tasa de autofinanciamiento de las GE. 
AU~O~./ILP 8.3 173.2 155.9 147.3 72.8 204.6 234.7 
AU~O~./ILP + Stocks 8.1 103.5 87.4 37.2 46.2 142.1 138.2 
Autof./r~r + St. + DICP 6.8 79.1 41.6 52.0 21.2 57.0 57.0 
AU~O~./ILP 56.9 38.6 113.8 55.8 79.4 15.1 
AU~O~./ILP + Stocks 50.5 35.4 103.9 54.1 78.3 14.2 
AU~O~./ILP + St. + DICP 45.5 34.0 103.8 54.8 73.3 12.0 
Fuente: Elaborado a partir de datos presentados por la Bolsa Mexicana de Valores. 
Fuente: Elaborada a partir de los datos del cuadro 3. 
En el periodo 1983-1 988, el nivel promedio de la tasa: autofinan- 
ciamiento/inversiones a largo plazo, es igual a 164.8%, es decir un 
nivel muy elevado (veanse el cuadro 3 y la gráfica 5). Esto se explica 
por el sentido de la evolución de los dos elementos constitutivos 
de esa tasa. En efecto, por una parte se observa una reducción de la 
FBCF de las GE en este periodo y por otra pudo constatarse una pro- 
gresión importante, a partir de 1987, del autofinanciamiento de estas 
empresas. 
En el periodo 1383-1994 se observan cambios importantes en 
las tasas de autofinanciamiento de las GE. Primero, aunque su evolu- 
ción sigue siendo paralela, las diferentes definiciones de tasa de auto- 
financiamiento se sitúan prácticamente en el mismo nivel. Esto es 
consecuencia de la disminución importante de los stocks y de las in- 
versiones a corto plazo. Segundo, el fenómeno más importante en 
este periodo es que las diferentes tasas de autofinanciamiento dismi- 
nuyen de manera importante a partir de 1992 y hasta 1394. La tasa de 
autofinanciamiento de las inversiones a largo plazo pasa de 119.8% 
en 1991 a 15.1% en 1994. 
El nivel promedio de esa tasa (autofinanciamiento/r~r) dismi- 
nuye fuertemente en los dos periodos considerados, pues pasa de 
164.8% en 1983-1988 a 60.3% en 1983-1394. 
TASAS PROMEDIO DE AUTOFINANCIAMIENTO DE LAS GE 
(1983-1988 Y 1989-1934) 
Autof./inv. LP 
Autof.11~~ + Stocks 
AU~O~./ILP + St. + DICP 
Fuente: Elaborado a partir de los datos del cuadro 3. 
Dos elementos, ligados al proceso de intensificación de la com- 
petencia producido por la mayor apertura de la economía, explican 
esta disminución de la tasa de autofinanciamiento: 
i] Por una parte, este proceso, al eliminar las posibilidades de 
libre fijación de precios, redujo el margen de beneficio de las GE y con 
él su capacidad de ahorro y de autofinanciamiento. 
GRÁFICA 5 
TASAS DE AUTOFINANCIAMIENTO PROMEDIO DE LAS GE 
(1983-1988 Y 1383-1994) 
Fuente: Elaborada a partir de datos del cuadro 4. 
ii] Por otra parte, las GE buscaron adaptarse a la modificación del 
medio ambiente económico, sea reestructurándose, sea moderni- 
zando su base tecnológica, lo cual se tradujo en un aumento impor- 
tante de su inversión. 
Otra observación importante es que mientras los niveles prome- 
dio de nuestras dos primeras definiciones de tasa de autofinancia- 
miento disminuyen en el segundo periodo, la definición: autofinan- 
c i a m i e n t o l ~ ~ ~  + St + DICP se mantiene estable. Esto obedece a la 
disminución importante de las inversiones financieras a corto plazo 
en el periodo 1989-1994. 
b. La tasa de autofinanciamiento de las GE según e2 tipo de industria. 
En la gráfica G podemos observar que la tasa de autofinanciamiento 
de las inversiones a largo plazo, en los tres diferentes grupos indus- 
triales que definimos más arriba, tiene una evolución similar. Así, en 
el periodo 1983-1988 el nivel de esa tasa es variable pero presenta 
una tendencia general ascendente. En el periodo 1989- 1994, en cam- 
bio, esa tasa disminuye desde 1990 hasta el final del periodo. 
Sin embargo en este ultimo periodo podemos distinguir las evo- 
luciones siguientes: la industria intermediaria presenta una tasa de 
autofinanciamiento que disminuye de manera constante a partir 
de 199 1 y hasta 1994; en la industria de equipamiento, en cambio, esa 
tasa disminuye hasta 1992, para aumentar fuertemente en 1993 y 
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Fuente: Elaborada a partir de información presentada por la Bolsa Méxicana de Valores 
caer a un nivel de cero en 1994; finalmente, la tasa de autofinancia 
miento de la industria de consumación mantiene un nivel estable 
entre 1990 y 1393, para disminuir fuertemente en 1994. 
También podemos observar que los niveles promedio de la tasa 
de autofinanciamiento de los diferentes grupos de industria presen- 
tan diferencias importantes en los dos periodos. Su evolución puede 
observarse en la gráfica 7. 
Observamos que en el periodo 1983-1 988 la tasa promedio de 
la industria de consumo es muy superior a las de la industria inter- 
mediaria y la industria de equipamiento. Ahora bien, en el perio- 
do 1989-1994, aun cuando la tasa de autofinanciamiento de 
los tres tipos de industria disminuye, es la tasa de la industria de con- 
sumo que presenta la más fuerte baja. 
Esta evolución se explica por la reducción en este ultimo perio- 
do del margen comercial de las industrias de consumo, provocada 
por un medio ambiente más competitivo y por la política de control 
de precios instaurada por el gobierno. La industria de equipamiento 
logró en cambio limitar la disminución de su tasa de autofinan- 
ciamiento en el segundo periodo. 
TASA PROMEDIO DE AUTOFINANCIAMIENTO DE 
LAS GE SEGÚN EL TIPO DE INDUSTRIA 
(AIITOF./ILP). (1983-1388 Y 1389-1334) 
1.interm l.de equip. I.de consumo 
Fuente: Elaborada a partir de información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
93. La evolución de  la estructura de los balances 
de las GE industriales en México 
El flujo de recursos de financiamiento resumido en el tablero de 
financiamiento encuentra su traducción en el balance, el cual des- 
cribe la estructura del patrimonio de las empresas y permite cono- 
cer lo que la empresa posee y debe en un momento dado [Pilverdier- 
Latreyte, 1988: 191. 
Es necesario, sin embargo, antes de proceder al análisis del ba- 
lance, recordar que su estructura obedece en parte a la influencia 
que la inflación ejerce sobre sus diferentes elementos. En efecto, 
como consecuencia del hecho de que los activos inmovilizados (o 
permanentes) son registrados a su valor histórico, la inflación con- 
duce a una subevaluación de los fondos propios y a una aumen- 
tación de la participación del endeudamiento. Más generalmente, la 
inflación provoca una aumentación de la parte inferior del balance 
respecto a su parte superior (la presentación del balance en este libro 
es la utilizada en Francia. La estructura del balance es entonces inver- 
sa a la estructura anglosajona prevaleciente en México)." 
GLa utilización de esta presentación se explica por el hecho de que este libro es la tra- 
ducción de una tesis de doctorado presentada en la Universidad de París-X, Nanterre, 
Francia. 
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Examinaremos, en primer lugar, la evolución del balance del 
conjunto de las GE industriales (A) y en segundo lugar analizaremos 
la evolución de la estructura de los balances de las GE según su tipo 
de industria (B). 
A. Evolución del balance del conjunto 
de las GE industriales 
Procederemos a describir aquí, primero, la evolución del activo y del 
pasivo del balance de nuestra muestra de GE (a) y enseguida estudia- 
remos su comportamiento de endeudamiento a través de diferentes 
radios significativos (b) . 
a. La evolución de la estructura del balance de las grandes empresas 
industriales. Analizaremos primero la evolución del activo (recur- 
sos) (a. l.) y enseguida la del pasivo (obligaciones) (a.2.) de nuestra 
muestra de GE, diferenciando dos subperiodos en el análisis: 1983- 
1988 y 1989-1994 
a. 1. Evolución del activo del balance de las GE industriales. En 
nuestro análisis del activo del balance de las GE distinguiremos, en 
los activos a largo plazo: las inmovilizaciones corporales (instala- 
ciones, equipo y herramientas) y los "otros activos a largo plazo" 
(activos financieros a largo plazo e inmovilizaciones incorporales), 
en los activos circulantes distinguiremos: las disponibilidades e 
inversiones a corto plazo, los créditos a clientes, los stachs y los 
otros activos a corto plazo. 
Como puede apreciarse en la gráfica 8, el balance de las GE de 
nuestra muestra presenta diferencias importantes en los dos periodos 
estudiados. 
El análisis del periodo 1983-1988 pone en evidencia una evolu- 
ción muy importante. Se trata de la disminución de la participacion 
de las inmovilizaciones corporales, que pasan de 71.7% en 1983 a 
61.3% en 1988, presentando una participación promedio en este 
periodo de 65.0%. Esta disminución se explica por la reducida ac- 
tividad económica y por la preferencia que manifestaron las GE por 
las inversiones financieras a corto plazo en este periodo. Los "otros 
activos a largo plazo" disminuyen también su participacion en este 
periodo, presentando una participación promedio de 3.6 por ciento. 
En contrapartida a la baja de los activos a largo plazo, se obser- 
va el aumento de los activos circulantes, aumento que obedece prin- 
cipalmente a la progresión de las inversiones a corto plazo y de los 
stocks cuyas participaciones promedio en el periodo fueron, respec- 
tivamente, de 1 1.1 y 10.8%. La progresión observada en los stocks es 
consecuencia de la baja actividad económica. La participación de los 
créditos a clientes se mantiene estable, alrededor de 8.0 por ciento. 
En el periodo 1989-1994 se observa la disminución de las inmo- 
vilizaciones corporales respecto al primer periodo, su participación 
promedio en la estructura del balance en este periodo fue de 60.4%. 
La principal evolución en el nivel de los activos en este periodo es la 
progresión importante de los "otros activos a largo plazo", sobre 
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todo a partir de 1992. Estos tipos de activos ilustran la actividad de 
crecimiento externo de las GE, pues comprenden la toma de partici- 
paciones en el capital de otras empresas. Estos activos aumentan 
su participación de 4.9% en 1988 a 15.1% en 1994 en el total del ba- 
lance y tienen una participación promedio de 8.8 por ciento. 
La progresión de la actividad económica, que fue constatada en 
este periodo, se manifestó principalmente en una intensa actividad 
de crecimiento externo, sobre todo a partir de 1992. 
En este periodo se observa también una reducción de la partici- 
pación de los activos circulantes debida a la baja en la actividad de 
inversión a corto plazo (8.6% en promedio), consecutiva a la caída 
de la Bolsa de 1987 y a la progresión de la actividad económica. 
Los stocks disminuyen también su participación en el activo del 
balance, al mismo tiempo que el crédito a clientes progresa. Estas 
evoluciones traducen la progresión de la actividad económica. 
a. 2. Evolución del pasivo del balance de las grandes empresas 
industriales. En el estudio del pasivo (obligaciones) del balance de 
las GE distinguiremos, por una parte, los capitales propios (capital so- 
cial, reservas, incrementos de capital), y por otra el endeudamiento, 
dentro del cual diferenciaremos: a) el endeudamiento a largo plazo, 
que comprende los cr6ditos bancarios y otros pasivos (que ilustran 
la emisión de obligaciones) y b) el endeudamiento a corto plazo, 
compuesto por los créditos bancarios, los créditos a proveedores 
y los otros créditos a corto plazo (los cuales son representativos de la 
emisión de billetes de Tesorería y de créditos interempresas). 
La evolución de la estructura del pasivo de nuestra muestra de GE 
puede observarse en la gráfica 9, la cual pone en evidencia cambios 
importantes. 
En el periodo 1983-1988 podemos constatar un aumento im- 
portante de los capitales propios, que pasan de 48.8% en 1983 a 
69.5% en 1988 y presentan una participación promedio de 60.0 por 
ciento. 
En contrapartida se observa una disminución de la participación 
del endeudamiento. Así, el endeudamiento a largo plazo dismi- 
nuye de manera importante al pasar de 38.7% en 1983 a 12.8% en 
1988 y tiene una participación promedio de 24.4%. Los créditos ban- 
carios a largo plazo reducen su participación de 30.0% en 1383 a 
10.6% en 1988, con una participación promedio de 20.5% en este 
periodo. Los otros pasivos a largo plazo, que ilustran la emisión de 
obligaciones, disminuyen también su participación en los años se- 
ñalados de 8.7 a 2.2 por ciento. 
EVOLUCIÓN DEL PASIVO DEL B A W C E  DE LAS GE INDUSTRIALES, 
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Fuente: Elaborada a partir de la información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
El endeudamiento a corto plazo disminuye primero hasta 1984 
para remontar después hasta 1988. El crédito bancario a corto plazo 
progresa a partir de 1986 y tiene una participación promedio de 
5.3%. Los créditos a proveedores disminuyen progresivamente, repre- 
sentando en promedio en el periodo 4.4%, mientras que los otros 
pasivos a corto plazo progresan, presentando un promedio de 5.8 por 
ciento. 
En general. las modificaciones observadas en la estructura de fi- 
nanciamiento de las GE de la muestra reflejan el estancamiento de 
la actividad económica durante ese periodo y evidencian la voluntad 
de las empresas mexicanas de reforzar su estructura financiera des- 
pués de la crisis de endeudamiento de 1982. 
En el periodo 1989- 1994 la estructura del pasivo cambia de ma- 
nera importante. Así, los capitales propios tienen una evolución in- 
versa a la del primer periodo, pues disminuyen su participación 
en la estructura de financiamiento de manera regular e importante, 
pasando de 70.1% en 1989 a 55.2% en 1994. Su participación pro- 
medio en este periodo es igual a 63.7 por ciento. 
En contrapartida se observa en este periodo la progresión del 
endeudamiento, tanto a corto como a largo plazo. En los dos casos, 
el crédito bancario es el principal factor explicativo de este incremen- 
to. La progresión del crédito a largo plazo es sin embargo, más im- 
portante que la del crédito a corto plazo. 
En efecto, el aumento del endeudamiento a largo plazo en este 
periodo es bastante importante. Su participación en la estructura de 
financiamiento pasa de 1 1.5% en 1989 a 24.5% en 1994 y presen- 
ta una participación promedio de 16.6%. El crédito bancario a largo 
plazo aumenta considerablemente su participación, pues pasa de 
9.5% en 1989 a 22.6% en 1994, con una participación promedio en 
el periodo de 12.5%. Debe subrayarse que la progresión del crédito 
bancario a largo plazo tiene lugar principalmente a partir de 1992. El 
endeudamiento de las GE se acelera a partir de este último año. 
El endeudamiento a corto plazo aumenta también en este pe- 
riodo, pero más ligeramente que el de largo plazo, pues pasa de 
18.4% en 1989 a 20.3% en 1994, con una participación promedio 
de 19.7%. El endeudamiento bancario a corto plazo progresa en esos 
años de 7.1 a 1 1.7% y tiene una participación promedio de 9.4%. 
En cambio el crédito a proveedores y los otros pasivos a corto plazo 
(billetes de Tesorería), disminuyen su participación en este periodo. 
La evolución de la estructura del pasivo del balance de las GE 
en este periodo acompaña los cambios observados en el activo. De 
hecho, la importante progresión del endeudamiento a largo plazo, 
principalmente de origen bancario, refleja la aumentación de la ac- 
tividad de inversión de las empresas. 
b. Análisis de los radios de endeudamiento de las GE industriales. El es- 
tudio de la estructura de financiamiento de las GE puede ser útilmente 
completado con el análisis de la evolución de ciertas relaciones dá- 
sicas del análisis financiero. Éstas nos permitirán recapitular y sinte- 
tizar algunas de las características financieras de las GE que han sido 
esbozadas anteriormente. 
El radio de endeudamiento, deudalcapitales propios (véase la grá- 
fica 10) nos permite observar la evolución de la importancia relativa 
de esos dos elementos constitutivos de la estructura financiera de 
las empresas. Este radio es un indicador de la independencia 
financiera de las empresas respecto al financiamiento bancario y 
constituye una variable esencial en la comprensión del compor- 
tamiento de las empresas, pues describe la estructura de sus recur- 
sos. Esta última condiciona, por una parte, la rentabilidad financiera 
de las empresas, en la medida en que el costo de los recursos de prés- 
tamo difiere del rendimiento de las inversiones, y por otra parte su 
solvencia, puesto que los pagos de interés tienen un carácter fijo 
mientras que los ingresos de la empresa son aleatorios [Maarek, 
1984: 111. 
El radio deuda total/capitales propios presenta, en el periodo 
1983- 1988, una disminución muy importante, pues pasa de 1 10.0 a 
44.0%. En cambio en el periodo 1989-1994 se observa una evo- 
lución inversa, al aumentar este radio de 43.0 a 8 1 .O%. Las grandes 
empresas de nuestra muestra parten entonces de una situación de 
sobreendeudamiento en 1983 para entrar en un proceso de indepen- 
dencia respecto a los bancos hasta 1988 y refuerzan de nuevo sus 
lazos con estos últimos a partir de 1989 y hasta 1994. En este último 
año las GE presentan un endeudamiento importante que se inscribe 
en una tendencia a la alza. 
GRÁFICA 10 
RADIO DEUDA TOTAL/CAPITALES PROPIOS DE 
LAS GRANDES EMPRESAS INDUSTRIALES 
O ! : ! ; ! : : : : ! : : l  
82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 
Fuente: Elaborada a partir de la información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
En la gráfica 11 podemos observar que la participacion del cré- 
dito bancario en el total del balance de las GE de nuestra muestra es 
muy significativa, pues es igual en promedio, en los periodos 1983- 
1988 y 1989-1994, respectivamente, a 25.8 y 21.9%. Su participa- 
ción aumenta de manera importante a partir de 1992 y hasta 1994. 
GRÁFICA 11 
PARTICIPACI~N DEL CRÉDITO BANCARIO EN 
EL TOTAL DEL BALANCE DE LAS GE INDUSTRIALES 
Fuente: Elaborada a partir de la iriformación presentada por la Bolsa Mexicana de Valores 
Finalmente, la gráfica 12 muestra la evolución de la estructura 
de la deuda bancaria de las GE de nuestra muestra. La participación 
promedio de las deudas bancarias a largo plazo en el total de deudas 
bancarias, en los periodos 1983-1988 y 1989-1994 fue, respectiva- 
mente, de 76.2 y de 55.4%. Podemos observar también que este 
tipo de deudas disminuyó entre 19 87 y 199 1, progresando a par- 
tir de 1992 y hasta 1994, cuando representaron 65.9% del total de 
deudas bancarias. 
Pueden entonces distinguirse tres etapas en la evolución de la 
estructura de la deuda bancaria de las GE, durante el periodo 1983- 
1 994. Entre 1 982 y 1 986 estas empresas privilegiaron la consolida- 
ción de su deuda bancaria aumentando la duración de sus deudas; 
apartir de 1987 y hasta 199 1, en cambio, se observó la progresión 
de las deudas a corto plazo. Finalmente, entre 1992 y 1994 la 
participación de las deudas a largo plazo aumenta de nuevo de 
manera importante. 
La evolución de la estructura de la deuda bancaria de las GE re- 
fleja la influencia importante de la coyuntura económica sobre el en- 
deudamiento a corto plazo. En efecto, la reducción de la actividad 
económica en el periodo 1983-1988 y su progresión en el periodo 
EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTüRA DE LA DEUDA BANCARIA DE 
LAS GE INDUSTRIALES 
1982-1994 
Fuente: Elaborada a partir de información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
1989-1 994 se tradujeron en un primer momento por una variación 
importante en el mismo sentido del crédito a corto plazo; el endeu- 
damiento a largo plazo, en cambio, varió con un cierto retraso. 
De manera general, el estudio de los radios de endeudamiento 
en el periodo 1983- 1994 muestra que las GE primero redujeron su en- 
deudamiento y consolidaron su deuda, y después, a partir de 1987, 
lo aumentaron primero a corto plazo y después a largo plazo. El au- 
mento del endeudamiento de las GE industriales al final del periodo 
estudiado (más precisamente a partir de 1992), se inscribe entonces 
en el marco de una tendencia al alargamiento del horizonte de su 
deuda. 
B. Participación del crédito bancario en la estructura 
de financiamiento de las GE según el tipo de industria 
En este apartado trataremos de poner en evidencia, a partir de nues- 
tra muestra de GE, la relación entre el tipo de industria y la impor- 
tancia de la utilización de crédito bancario por las empresas, que 
resulta de la confrontación de las estructuras del activo y del pasivo 
del balance. 
En efecto, al nivel de la estructura de los activos, pueden estable- 
cerse ciertas características, específicas a cada tipo de industria. 
Así, la industria intermediaria constituye la base de la industria 
y requiere una infraestructura muy pesada. En la industria de 
equipamiento, la infraestructura es importante pero se caracte- 
riza sobre todo por el hecho de ser más sofisticada. En fin, las in- 
dustrias de consumo, que comprenden a las industrias mas tra- 
dicionales, utilizan una mano de obra importante [INSEE, 1 S ] .  
Esas características de los activos deben estar equilibradas por 
estructuras de financiamiento particulares, respetando el principio 
elemental de administración financiera, según el cual los recursos de 
las empresas deben ser financiados con obligaciones de la misma 
duración. Puede esperarse entonces una relación directa entre la im- 
portancia de la participación de los capitales permanentes (capita- 
les propios mas deuda a largo plazo, es decir, emisión de obligacio- 
n e ~ ) ~  y el peso de las inmovilizaciones corporales en la estructura 
del activo. Pero podemos preguntarnos también si existe una re- 
lación entre la participación de las inmovilizaciones corporales y la 
utilizaci6n de crédito bancario por las GE industriales en México. 
En las gráficas 13, 14 y 15 podemos observar las estructuras prome- 
dio en el periodo 1989- 1994 del activo y pasivo del balance de las GE 
según el tipo de industria. 
En el nivel del activo, estas gráficas muestran que la participa- 
ción más importante de las inmovilizaciones corporales (instalacio- 
nes, equipo y herramientas) en promedio, durante el periodo 19 89- 
1994, se encuentra en la industria de consumo (67.1°h), seguida 
de la industria intermediaria (60.1%) y finalmente de la industria de 
En este análisis consideraremos que los capitales permanentes están compuestos por 
el capital social y los "otros activos a largo plazo". Estos últimos reflejan la emisión de 
obligaciones. La definición teórica de los capitales permanentes comprende, sin embargo, 
el capital social y el endeudamiento a largo plazo, sea éste contratado mediante emisión 
de obligaciones o ante el sistema bancario. Este procedimiento se da de es. manera para 
permitimos apreciar más daramente el papel del crédito bancario en el financiamielito de 
los tres diferentes tipos de industna que hemos definido. 
GRÁFICA 13 
ESTRUCTURA PROMEDIO DEL BALANCE DE 
LAS GE DE LA INDUSTRIA INTERMEDIARIA EN 
EL PERIODO 1989-1994 
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Fuente: Elaborada a partir de información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
AIP: a largo plazo; BLP: bonos largo plazo; PCP: pasivos corto plazo; BCP: bonos largo plazo. 
ESTRUCTURA PROMEDIO DEL ACTIVO Y DEL PASNO 
DEL BALANCE DE LAS GE DE 
LA INDUSTRIA DE EQUIPAMIENTO EN 
EL PERIODO 1989-1994 
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Fuente: Elaborada a partir de información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
ALr: a largo plazo; BLP: bonos largo plazo; PCP: pasivos corto plazo; BCP: bonos largo plazo. 
ESTRUCTURA PROMEDIO DEL ACTIVO Y DEL PASIVO 
DEL BALANCE DE LAS GE DE LA INDUSTRIA DE CONSUMO EN 
EL PERIODO 1989-1994 
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Fuente: Elaborada a partir de información proporcionada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
equipamiento (42.2%). Tenemos entonces la jerarquía siguiente: in- 
movilizaciones corporales en la IC > 11 > IE. La importancia de las 
inmovilizaciones corporales en el activo de las GE industriales mexi- 
canas, según el tipo de industria, no corresponde a la situación teó- 
rica descrita más arriba. La importante participación de los "otros 
activos a largo plazo", que comprenden las inmovilizaciones in- 
corporales (licencias y patentes) así como la adquisición de activos 
financieros, sobre todo en la industria intermediaria, es un elemento 
explicativo de esta situación. 
Al nivel del pasivo podemos observar que la jerarquía cons- 
tatada en el activo, respecto a la importancia de la participación de 
las inmovilizaciones corporales, se refleja en la participación de los 
capitales permanentes en el pasivo del balance. En efecto, la partici- 
pación promedio de los capitales permanentes en la industria de con- 
sumo, intermediaria y de equiparniento, en el periodo 1989- 1994, 
fue respectivamente, de 69.6, 67.9 y 60.4 por ciento. 
Ahora bien, podemos constatar también que la participación del 
crédito bancario, largo más corto plazo, en el financiamiento de las 
GE industriales mexicanas es más importante en la industria inter- 
mediaria (23.6%) que en la industria de equipamiento (2 1.8%) y 
ésta a su vez es más importante que en la industria de consumo 
(1 8.9%). Tenemos entonces la jerarquía siguiente en la utilización de 
crédito bancario: 11 > IE > IC 
Esta jerarquía es similar a la que la teoría establece, a nivel de la 
participación de las inmovilizaciones corporales, en el activo de los 
diferentes tipos de industria. Aun cuando, como acabamos de verlo, 
esta última relación no se verifica en el caso de nuestra muestra de GE, 
podemos avanzar una explicación teórica a una eventual relación 
directa entre la importancia de las inmovilizaciones corporales en el 
activo y la utilización de crédito bancario por las empresas. 
En efecto, el análisis de la estructura financiera de las empresas 
a partir de la existencia de la asimetría de información aporta una ex- 
plicación a esa relación. Myers y Majluf [ 1984: 187-22 1; Bourdieu 
y Colin-Sedillot, 1993: 971 explican el endeudamiento de las em- 
presas como un medio de evitar la subinversión. Esto es posible cuan- 
do la deuda emitida representa un bajo riesgo. Esta condición está 
ligada a la capacidad de la empresa a presentar garantías. Ésta es tam- 
bién, generalmente, una condición necesaria para la obtención del 
financiamiento bancario. El endeudamiento de las empresas está li- 
gado directamente a su capacidad de presentar garantías. Estas últi- 
mas pueden tomar la forma de hipotecas, lo cual pone en evidencia 
la importancia de las inmovilizaciones corporales sobre los terre- 
nos y las instalaciones, en el acceso y utilización de crédito bancario 
por las empresas. Se establece así una relación directa entre la 
importancia de las inmovilizaciones corporales al activo de las em- 
presas y su utilización de crédito bancario. 
54. Observaciones sobre la estructura de financiamiento 
de las grandes empresas industriales en México 
De manera general podemos decir que en el periodo 1 983- 1 988 las 
GE industriales privilegiaron su desendeudamiento y reforzaron su 
estructura financiera. En efecto, constatamos que las GE, en este pe- 
riodo, pasan de una situación de sobreendeudamiento en 1983 a 
otra en la cual los capitales propios son bastante importantes en 
1988. En el periodo 1989- 1994, al contrario, el endeudamiento de 
las GE aumenta y puede observarse un deterioro importante de su es- 
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tructura financiera a partir de 199 1. Las GE son cada vez más de- 
pendientes del crédito bancario y su situación financiera en 1994 se 
aproxima a la de 1983. 
La confrontación de la evolución de las estructuras de los em- 
pleos en el tablero de financiamiento y de la deuda (según el plazo) 
en e1 balance de las GE, nos conduce a concluir que los recursos de 
origen bancario sirvieron principalmente a la realización de activi- 
dades financieras en el mercado monetario durante el periodo 1983- 
1988 y en el mercado financiero durante el periodo 1989- 1994. 
De una manera más precisa, pueden hacerse también las obser- 
vaciones siguientes: 
1 .  La participación del autofinanciamiento en la estructura de 
recursos del tablero de financiamiento disminuye de manera im- 
portante a partir de 199 1 y hasta 1994. La progresión de la actividad 
económica se manifestó, en el nivel de los empleos del tablero de 
financiamiento, en el aumento de las inversiones a largo plazo (cor- 
'porales e incorporales) y del crédito a clientes. 
2. La participación del crédito bancario en el flujo de recursos del 
tablero de financiamiento progresa rápidamente a partir de 1332 y 
hasta 1994. Puesto que en estos años se observó un aumento im- 
portante de la actividad económica, podemos suponer que la inver- 
sión de las GE es financiada en gran parte mediante el crédito ban- 
cario. 
3. La tasa de autofinanciamiento de las GE disminuye de manera 
importante entre 1992 y 1994. El estudio de la tasa de autofinan- 
ciamiento de las empresas según el tipo de industria (intermediaria, 
equipamiento y consumo), muestra que la evolución de esta tasa es 
similar en los tres tipos de industria: aumento en el primer perio- 
do y disminución en el segundo. En el periodo 1983- 1988 la tasa de 
autofinanciamiento mas elevada se encuentra en la industria de con- 
sumo. Esta industria presenta también la baja más sensible de esa 
tasa durante el periodo 1989- 1994. La tasa de autofinanciamiento 
de la industria de equipamiento, al contrario, presenta la mejor esta- 
bilidad y el nivel promedio más elevado en este segundo periodo. 
4. El radio deuda/capitales propios disminuye en el periodo 1983- 
1988 y aumenta en el de 1989-1 994. Sin embargo, el nivel promedio 
de este radio en el primer periodo es superior al del segundo. Esto se 
explica por su nivel extremadamente elevado en el periodo 1983- 
1986. Se observa también una progresión importante de este radio 
a partir de 1992 y hasta 1994, año en el cual representó 8 1 .O por 
ciento. 
, 5. La participación del crédito bancario en el total del balance de 
las GE presenta una progresión importante a partir de 1992, para al- 
canzar en 1994 el 34.3% del total del balance. 
G. La participación de deuda a largo plazo en el total de la deuda 
bancaria aumenta de manera importante a partir de 1 9 92. La progre- 
sión del endeudamiento de las GE, observada a partir de 1992, se 
acompaña de un proceso de consolidación de la deuda bancaria. 
7. La progresión del endeudamiento de las GE oculta la progre- 
sión importante, a partir de 1990, de la emisión de títulos a largo 
plazo, acciones y obligaciones, que los datos de que disponemos no 
nos permiten apreciar. Podemos señalar, sin embargo, que la emisión 
de obligaciones de las empresas privadas no financieras mexicanas 
alcanzó un punto máximo en 1993 y la emisión de acciones lo hizo 
en 1994. La colocación de este tipo de títulos se realizó en los merca- 
dos internacionale~.~ 
8. La participación de las inmovilizaciones corporales 'en el acti- 
vo de la industria de consumo es superior a la de la industria interme- 
diaria y ésta a la de la industria de equipamiento. Esa participación 
no corresponde a la propuesta por el análisis teórico, según la cual las 
inmovilizaciones corporales en la industria intermediaria son su- 
periores a las de la industria de equipamiento y éstas, a su vez, supe- 
riores a la de la industria de consumo. Sin embargo, la participación 
del crédito bancario en la estructura de financiamiento sí corres- 
ponde a esa jerarquía teórica, pues esa participación en la industria 
intermediaria > a la de la industria de equipamiento > industria de 
consumo. 
Constatamos entonces un deterioro de la situación financiera de 
las GE a partir de 1992. Este deterioro se manifiesta, primero, por una 
8A. Livas Cantú señala, en efecto, que "mientras en 1990 se realizaron 4 colocaciones 
de bonos en los mercados internacionales por menos de 150 mdd, durante 1993 se rea- 
lizaron 36 colocaciones por más de 4 600 mdd. También, señala que durante 1994 se 
realizaron emisiones globales de acciones con valor de 3 000 mdd en 17 operaciones, 
mientras que en 1990 se realizó una colocación accionaria por 100 mdd". Este autor con- 
cluye que "durante el periodo 1989-1994 se constituyen e incrementan como fuentes bá- 
sicas de financiamiento tanto la contratación de crédito externo como la colocación de 
bonos y acciones en los mercados internacionales" [Livas Cantu, 1997: 9 1-1 021. 
caída de la tasa de autofinanciamiento de las inversiones a largo 
plazo, la cual es de sólo 15.1% en 1994, y por la importante progre- 
sión del endeudamiento bancario, que representa en 1994 el 34.3% 
del total del balance. 
La progresión del endeudamiento a partir de 1392 se efectúa en 
el marco de una tendencia hacia una mayor participación de la deu- 
da a largo plazo. También, el endeudamiento creciente se inscribe 
en el marco de una intensa actividad de crecimiento externo a través 
de fusiones y adquisiciones que buscan reestructurar el aparato in- 
dustrial para adaptarlo a un medio ambiente mas competitivo. 
Seccidn 111. La estructnrd de finariciamiento 
de los grupos industriaies (ci) mexiiarios 
En esta sección analizaremos la estructura financiera de los grupos 
industriales (GI) mexicanos a partir de una muestra de cotizados en 
la Bolsa. Antes de proceder a ese análisis es necesario presentar una 
definición de grupo industrial. 
Un grupo industrial puede ser definido como un conjunto de 
empresas cuyas decisiones son solidarias o interdependientes y que 
están generalmente orientadas por una sociedad dominante. En un 
sentido estricto, un grupo existe cuando una sociedad madre detiene 
el capital de varias otras empresas o filiales. En un sentido más gene- 
ral, puede considerarse que un grupo existe a partir del momento 
en que hay un efecto de control. Ahora bien, es necesario precisar 
que un grupo industria1 se distingue de un holding (cuyo objeto es 
poseer participaciones en otras empresas a fin de controlar su acti- 
vidad) en que la sociedad madre, en este último caso, no ejerce ella 
misma una actividad económica [Bernard y Colli, 1989: 776, 7821. 
Presentaremos en un primer párrafo nuestra muestra de grupos 
industriales y en un segundo párrafo analizaremos diferentes aspec- 
tos de su financiamiento en el periodo 1983-1994. 
5 1 .  Presentación de la muestra de grupos industriales 
Para observar la evolución de la estructura financiera de los GI mexica- 
nos utilizaremos dos muestras de GI que cubren los periodos 1983- 
1990 y 199 1-1 994. La única diferencia entre estas dos muestras es 
que en la segunda el número de grupos aumenta, conservando los 
grupos pertenecientes a la primera. Utilizaremos así, para el análi- 
sis del periodo 1983- 1990, una muestra de siete grupos industriales 
a los cuales se adicionarán a partir de 199 1 otros cuatro gmpos. 
Hay que precisar que la clasificación de la industria en México 
distingue generalmente trece ramas: Materiales de construcción, Mi- 
nerales, Química, Siderurgia, Metalurgia, Caucho, Automotriz, Eléc- 
trica-electrónica, Metal-mecánica, Alimentos-bebidas-tabaco, Bienes 
de consumo, Papel y Textil [Banamex-Accival] . 
Ahora bien, los GI de nuestras muestras realizan la mayor parte 
de sus actividades en el sector industrial. Los GI de la primer mues- 
tra realizaron, por ejemplo durante 1990, alrededor del 95.0% de sus 
ventas en el sector industrial, mientras que el sector servicios repre- 
sentó un 4.0%. Los GI de nuestras muestras, así como sus principa- 
les ramas industriales de actividad son presentados en el cuadro 5.' 
La ventaja de la información financiera así reunida es que nos 
permite establecer una presentación homogénea durante todo el pe- 
riodo estudiado. Procederemos entonces a analizar estos grupos in- 
dustriales considerándolos como una sola muestra que cubre el pe- 
riodo 1983- 1994. 
$2. El financiamiento del crecimiento. Analisis 
de la evolución del tablero de financiamiento 
Analizaremos primero la evolución de la estructura del flujo de 
empleos y a continuación la del flujo de recursos de los GI de nuestra 
muestra. En el análisis diferenciaremos los periodos 1983-1988 y 
1989-1994. 
A. Evolución de los empleos del tablero 
de financiamiento de los gmpos industriales 
En el análisis de los empleos del tablero de finanuamiento de los GI 
distinguiremos: inversión a largo plazo, stocks, disponibilidades e 
inversiones a corto plazo, rembolso de créditos, crédito a clientes y 
otros empleos. 
9 Los datos provienen, para el periodo 1983-1 990 de Accival [1389], y Accival [1992] 
para el periodo 133 1-1 994. Información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
La gráfica 1 G  nos permite observar la evolución de la estructura 
del flujo de empleos de los GI de nuestra muestra. 
En el periodo 1983-1988 observarnos que salvo en 1988, hay 
una disminución de las inversiones a largo plazo (inmovilizaciones 
corporales e incorporales). 
Las disponibilidades e inversiones a corto plazo progresan desde 
1984  hasta 1987, cuando alcanzan una participación muy elevada 
en los empleos de los GI (G0.5%), desapareciendo prácticamente en 
1988. Esto pone en evidencia la reorientación de los recursos de los 
GI desde el mercado monetario hacia la inversión en el sector real y en 
CUADRO 5 
GRUPOS INDUSTRIALES DE LA MUESTRA 




ALFA Química, alimentos-bebi- 
das tabaco, siderurgia. 
Vitro Química, minerales, 
metal-mecánica. 
Camesa Metal-mecánica, minerales 
química. ' 





SAN LUIS Minerales, metal-mecánica. 
Sidek Siderurgia, metal-mecánica, 
minerales. 
Grupos del periodo 
anterior. 
GCARSO Minerales, química, 
alimentos-bebidas- 
tabaco, metal-mecánica. 








el mercado financiero. También demuestra que los GI utilizaron 
de manera intensiva sus recursos internos en el esfuerzo de inversión 
constatado en 1988, año en el cual puede comprobarse también un 
importante rembolso de créditos. El crédito a clientes tiene una 
participacion significativa en el periodo, igual en promedio a 14.5% 
del flujo de recursos. Los stocks son también bastante importantes 
en este periodo, pues tienen una participación promedio de 15.9%. 
Los otros empleos disminuyen de manera importante en el periodo 
considerado. 
En el periodo 1989-1934 la evolución más importante en la es- 
tructura del flujo de empleos es la progresión de las inversiones a 
GRÁFICA 16 
EVOLUCION DE LOS EMPLEOS DEL TABLERO 
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Fuentes: Para el periodo 1983-1990, elabarada a partir de: Compendio Accival, 1982- 1988, Mtxico, 
Accival, 1989 y Compendio Accival1386-1990, México, Accival, 1992. Para el periodo 139 1- 1994, infor- 
mación presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
largo plazo, las cuales alcanzan una participación de 81 .GO/o en 1993. 
Su participación promedio en este periodo es de 56.2 por ciento. 
La progresión de las inversiones a largo plazo de los GI refleja 
su voluntad de reforzar sus actividades principales a través de un 
proceso de concentración vertical. En efecto, el objetivo predominan- 
te de la inversión de los GI en este periodo fue agrupar empresas que 
intervienen en diferentes niveles de un proceso de fabricación o 
que ejercen actividades complementarias. Tal es el caso del grupo 
VISA, que se separó de sus empresas de la rama turística con el obje- 
to de reforzar su actividad tradicional en el ramo cervecero, y del 
grupo ALFA, que realizó importantes inversiones en la rama de alimen- 
tos, bebidas y tabaco. Sin embargo, algunas excepciones a esta ten- 
dencia general han podido constatarse. El grupo GCARSO, por ejemplo, 
diversificó sus actividades hacia el sector servicios, principalmente 
hacia las ramas de restaurantes y de telecomunicaciones [BMV, IMMEC, 
19921. 
Los stochs disminuyen a lo largo de este periodo y tienen una par- 
ticipacisn promedio de 7.6%. Se observa también una disminución 
importante de las disponibilidades e inversiones a corto plazo. 
Un importante rembolso de créditos tuvo lugar en 1989. Los créditos 
a clientes tienen una participación no significativa en el periodo, 
sin embargo progresan a partir de 1 9 92 y hasta 1994, cuando repre- 
sentan 24.1% del total de empleos. Los otros empleos tienen una 
participación media en el periodo de 15.0%, siendo significativos 
sólo en 1990. 
B. Evolución de los recursos del tablero 
de financiamiento de los grupos industriales 
La gráfica 17 presenta la evolución de la estructura del flujo de re- 
cursos del tablero de financiamiento de nuestra muestra de grupos 
industriales. Distinguimos en la estructura de recursos: el autofinan- 
ciamiento, los incrementos de capital, el crédito bancario, las deudas 
con proveedores y los otros recursos. No distinguiremos, a causa de 
limitaciones en la información disponible, las emisiones de obli- 
gaciones, las cuales sin embargo fueron significativas en el perio- 
do 1989-1 994. Tampoco podremos aportar una gran precisión sobre 
los componentes del rubro "otros recursos". Podemos sin embargo. 
considerar que estos últimos comprenden recursos de origen inter- 
no, tales como los aportes de socios y las participaciones de socie- 
dades aparentadas. 
En el periodo 1983-1988 observamos que el autofinanciamien- 
to tiene una participación variable en la estructura de recursos de 
financiamiento de los GI. A excepción de los años 1983, 1985 y 
1988, su participación es nula o poco significativa. Su participación 
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Fuente: Misma de la gráfica 16. 
promedio en el periodo es de 25.0%. Una observación importan- 
te es que el resultado neto de los GI en este periodo, a excepción de 
19 88, fue negativo. Sus recursos de autofinanciamiento provienen 
de los elementos ligados a los otros recursos internos: aportes de so- 
cios y participaciones de sociedades aparentadas. La participación 
de los incrementos de capital son importantes únicamente en 1988, 
cuando representaron 32.9% del total de recursos. Su participación 
promedio en el periodo fue de 6.5 por ciento. 
El crédito bancario representó en promedio en el periodo 2 1.2% 
del total del flujo de recursos. Presenta también una evolución con- 
trastada, pues progresa en 1986 y 1987 y su participación es nula 
en 1988. Esto último es consecuencia de un flujo de rembolso de 
créditos superior al de nuevos préstamos contratados. 
La participación de las deudas con proveedores es muy impor- 
tante en este periodo, sin embargo disminuye en 1988, teniendo una 
participación promedio de 27.4%. Los otros recursos tuvieron 
una participación media en el periodo de 18.9 por ciento. 
En el periodo 19 8 9- 1994 el autofinanciamiento aumenta de 
manera importante su participación en el flujo de recursos. Ésta pro- 
gresa de 1991 a 1993 y es nula en 1994, como consecuencia de la 
obtención de un resultado neto negativo por los GI de nuestra mues- 
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tra durante ese año. Su participación promedio en este periodo es 
de 43.2 por ciento. 
La participacion de los aumentos de capital es variable en este 
periodo y alcanza una participación máxima en 1993 con 20.7% del 
total del flujo de recursos. Su participación promedio en el periodo 
es de 8.0 por ciento. 
El crédito bancario aumenta su participacion media en este pe- 
riodo a 32.2% del flujo de recursos. Tiene una participación máxima 
en 1994 de 62.6% del total de recursos. Hubo también rembolsos 
netos de créditos en 1989 y 1993. 
Las deudas con proveedores disminuyen su participación pro- 
medio a 3.8%. Finalmente, los "otros recursos" disminuyen también 
su participación media a 12.8%. Sin embargo su participación pro- 
gresa de manera importante al final del periodo. 
Otra observación importante es que el endeudamiento de los 
GI en el periodo 1989-1994, al igual que el de las GE, se realizó en 
gran parte en divisas. A título de ejemplo, en 1993 la participacion 
del endeudamiento en divisas de los gmpos GCARSO, Sidek y Vitro 
representó, respectivamente, 28.0,7 1.2 y 59.5% de su endeudamien- 
to total [Vidal, 1994: 10921. 
C. Evolución de la tasa de autofinanciamiento 
de los grupos industriales 
A partir del tablero de financiamiento podemos definir la tasa de 
autofinanciamiento de los GI. De la misma manera que para las GE, 
presentaremos aquí tres definiciones de esa tasa, las cuales ponen en 
relación el ahorro de los GI, primero, con las inversiones a largo pla- 
zo (inmovilizaciones corporales e incorporales), enseguida, con las 
inversiones a largo plazo más los stochs, y finalmente con las in- 
versiones a largo plazo mas los stocks más las disponibilidades e 
inversiones a corto plazo. Esta ultima definición de la tasa de auto- 
financiamiento tiene un valor no significativo en la mayoría de los 
años del segundo periodo (1989- 1994), en razón de la obtención de 
valores negativos en el flujo de disponibilidades. Por esta razón, la 
curva representativa de esta definición de la tasa de autofinancia- 
miento no aparece en la gráfica. 
La evolución de la tasa de autofinanciamiento de los GI puede 
observarse en el cuadro 6 y en la gráfica 18. Observamos en el pe- 
riodo 1983- 1988 una evolución muy variable de esas tasas de auto- 
financiamiento, así como una separación significativa entre ellas, lo 
que muestra la importancia de los stocks en este periodo. 
En el periodo 1989-1994 se observa un acercamiento de las dos 
curvas que muestra la disminución de los stocks consecutiva a la pro- 
gresión de la actividad económica. También constatamos que la tasa 
de autofinanciamiento de los GI aumenta en 1988 y 1983, y a par- 
tir de 19 90 disminuye rápidamente hasta el final del periodo. En 
1994 esa tasa tiene un valor nulo debido, como ya fue señalado, a la 
obtención de un resultado neto negativo por los GI de nuestra mues- 
tra durante ese año. El cuadro 7 y la gráfica 19 ponen en evidencia la 
disminución de la tasa de autofinanciamiento promedio de los Gr 
en los periodos 1983-1988 y 1989-1994. 
EVOLUCIÓN DE LA TASA DE AUTOFINANCIAMIENTO DE LOS GI, 
1983-1994 
Autof./Inversión a LP 238.1 98.3 83.4 64.5 75.1 O 
AU~O~./ILP + Stocks 168.0 73.5 38.9 59.9 76.9 O 
AU~O~. / ILP  + Stocks + Disp. = = 52.7 = = O 
Fuentes: Para el periodo 1983-1390, elaborado a partir de: Compendio Accival, 1982-1388, México, 
Accival, 1983 y Compendio Accival 1386-1990, México, Accival, 1992. Para el periodo 199 1- 1934, 
información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
EVOLUCIÓN DE LA TASA DE AUTOFINANCIAMIENTO DE LOS GI, 
1983-1988 y 1983-1934 
Fuente: Elaborada a partir de los datos del cuadro 6. 
CUADRO 7 
TASA DE AUTOFINANCIAMIENTO PROMEDIO DE LOS GI, 
1983-1988 y 1989-1394 
Autof./Inv. I,P + Stocks 76.9 63.5 
Fuente: Elaborado a partir de la información concerniente a nuestra muestra de GI. 
La tasa de autofinanciamiento promedio de la inversión a largo 
plazo de los GI disminuye, de un promedio de 146.6% en el periodo 
1983-1988, a un promedio de 93.2% en el de 1989-1994, 
GRÁFICA 19 
TASA DE AUTOFINANCIAMIENTO PROMEDIO DE LOS GI 
1983-1988 Y 1989-1994 
Fuente: Elaborada a partir del cuadro 7 
$3. Evolución de la estructura del balance 
de los GI mexicanos 
En este apartado examinaremos, en primer lugar, la evolución del ac- 
tivo (recursos) del balance de los GI (A), en segundo lugar la evolu- 
ción del pasivo (obligaciones) (B) y en tercer lugar diferentes radios 
de endeudamiento de los GI (C). 
A. Evolución de la estructura del activo del balance 
de los grupos industriales 
En la gráfica 20 podemos observar la evolución del activo del balance 
de nuestra muestra de GI. 
En el periodo 1983-1988 se observan las modificaciones siguien- 
tes: las disponibilidades e inversiones a corto plazo aumentan su 
participación en la estructura de activos de 5.1% en 1983 a 17.3% 
en 1988. Su participación promedio en el periodo es de 1 1.3%. El 
crédito a clientes tiene una participación estable, que es en prome- 
dio igual a 6.4O/0, y los stocks aumentan ligeramente, con una parti- 
cipación promedio de 9.2%. Las inmovilizaciones corporales (ins- 
talaciones, equipo y herramientas) tienen una participación estable 
que alcanza en promedio 62.9%. La participación de los "otros ac- 
Otros ALP Inmov. corp. Otros ACP 
Stocks Créd. CI. Disponib. 
Fuentes: Para el periodo 1983-1990, elaborada a partir de la información presentada por Compen- 
dio Accival, 1382-1388, México, Accival, 1989, y Compendio Accival 1386-1330, México, Accival, 1992. 
Para el periodo 199 1 - 1994, información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
tivos a largo plazo" (activos financieros a largo plazo e inmoviliza- 
ciones incorporales), disminuye de 13.8% en 1983 a 5.2% en 1388 
y representan en promedio 8.1% del total de activos. 
En el periodo 1989-1 994 los diferentes rubros del activo evolu- 
cionaron de la manera siguiente: las disponibilidades en inversiones 
a corto plazo disminuyeron su participación promedio a 8.5%; la 
participación del crédito a dientes aumenta y tiene un promedio de 
7.8%, y los stocks mantienen una participación estable con 8.7 por 
ciento. 
Las inmovilizaciones corporales presentan una participación 
promedio en el activo del balance igual a 60.5% en el periodo y una 
participación máxima de 66.7% en 1993. El rubro "otros activos a 
largo plazo", el cual refleja la actividad de toma de participaciones 
y, en general, de crecimiento externo, presenta una participación pro- 
medio en el periodo de 9.4%, que es similar a la del periodo ante- 
rior. Sin embargo, en 199 1 y 1992 se observó una aumentación 
importante de ese rubro, que alcanzó respectivamente en esos años, 
13.8 y 17.4O/0, del total de activos. 
La actividad de crecimiento externo a través de adquisiciones y 
fusiones traduce el objetivo de los GI de reforzar su posición en el 
mercado. Así, por ejemplo, podemos mencionar la asociación 
del grupo Visa con el grupo Bancomer, con objeto de reforzar su po- 
sición en la rama de telecomunicaciones, así como la adquisición de 
Anchor glass por Vitro, a fin de reforzar su posición en el mercado 
estadounidense de la producción y comercialización de vidrio [Vidal, 
1994: 10911. 
B. Evolución de la estructura del pasivo del balance 
de los grupos industriales 
En el análisis de la estructura del pasivo de los GI distinguiremos: 
los capitales propios, los otros pasivos a largo plazo, los créditos ban- 
carios a largo y a corto plazo, los otros recursos a corto plazo y los 
créditos a proveedores. 
La gráfica 2 1 muestran la evolución de la estructura del pasivo 
del balance de los GI de nuestra muestra. 
GRÁFICA 21 
EVOLIJCIÓN DEL PASIVO DEL BALANCE DE LOS GI, 
1983-1994 
Créd. proveed. O Otr. rec. CP E Créd. BLP. 
El Créd. BLP 0 t r . R L P  M Cap. prop. 
Fuente: Misma de la gráfica 20. 
Podemos observar que en el periodo 1983- 1388 los capitales pro- 
pios crecieron de manera importante y regular. Su participación en 
el total del balance aumenta de 25.7% en 1983 a 66.4% en 1988 y 
tiene un promedio de 36.8%. Los otros pasivos a largo plazo, re- 
presentativos de la emisión de obligaciones, disminuyen a lo largo de 
este periodo y tienen una participación promedio de 7.6 por ciento. 
El crédito bancario a largo plazo disminuye también y tiene una 
participación promedio de 28.5 por ciento. 
Los otros pasivos a corto plazo, representativos de la emisión de 
billetes de Tesorería, tienen una participación promedio de 5.6% 
en el periodo. Aumentan hasta 1987, cuando tienen una participa- 
ción máxima de 90%, para disminuir en 1 9 88. El crédito a provee- 
dores disminuye en el periodo y tiene una participación promedio de 
3.3 por ciento. 
El crédito bancario a corto plazo disminuye también su partici- 
pación y representa en promedio 17.7% del total de las obligacio- 
nes de los GI. 
En el periodo 1989-1994 los diferentes rubros del pasivo del ba- 
lance de los GI evolucionaron de la manera siguiente: 
Los capitales propios tienen una participación creciente hasta 
1389, y disminuye a partir de 1990 y hasta 1994. Su participación 
promedio en este periodo es de 57.2 %. Los otros pasivos a largo pla- 
zo aumentan ligeramente y tienen una baja participación promedio 
de 2.5 por ciento. 
El crédito bancario a largo plazo, después de disminuir fuerte- 
mente en 1989 y 1990, crece de manera importante a partir de 
199 1 y hasta 1994. Su participación promedio en el periodo fue 
de 16.6 por ciento. 
Los otros pasivos a corto plazo crecen hasta 199 1, cuando re- 
presentan 10.6% del activo, y disminuyen después hasta 1934. 
Su participación promedio en el periodo es de 6.0%. El crédito a pro- 
veedores aumenta ligeramente y tiene una participación promedio 
de 40%. El crédito bancario a corto plazo disminuye su partici- 
pación promedio en el periodo para situarse en 13.7 por ciento. 
C. Análisis de radios de endeudamiento 
de los grupos industriales. 1983- 1994 
Para analizar la evolución del endeudamiento de los GI utilizare- 
mos tres diferentes radios: deudalcapitales propios, deuda bancaria 
a corto y largo plazoltotal del balance, y deuda bancaria a largo pla- 
zoltotal deuda bancaria. El cuadro 8 y la gráfica 22 muestran la 
evolución de esos radios. 
DEUDA TOTAL/WITALES PROPIOS DE LOS GI, 
1983-1334 
Fuente: Elaborada a partir de los datos del cuadro 8. 
De manera general se observa, primero, una disminución del en- 
deudamiento de los GI de nuestra muestra y después, al contrario, 
una progresión del endeudamiento que se manifiesta a partir de 
199 1 y que se intensifica desde 1992. 
El radio deuda/capitales propios muestra una reducción del en- 
deudamiento y una progresión de los capitales propios a lo largo del 
periodo 1983- 1988 y hasta 1330. A partir de 199 1 este radio progre- 
sa, para alcanzar 1.1 veces en 1994. El promedio de este radio en los 
periodos 1983-1988 y 1989-1994 fue, respectivamente, de 2 y de 
0.8 veces. 
La gráfica 23 muestra que la participación del credito bancario 
en el total del balance de los GI disminuye a lo largo del periodo 
19 8 3 - 1 9 88 y, al contrario, aumenta de manera constante en el pe- 
CUADRO 8 
RADIOS DE ENDEUDAMIENTO DE LOS GRUPOS INDUSTRIALES 
Deuda total (veces) 3.8 2.3 2.4 2.2 2.7 1.5 0.5 0.4 0.5 0.3 1.0 0.3 1.1 
Capitales propios 
Deuda bancaria CP+LP 66.7 55.3 47.3 43.1 54.8 46.2 23.3 13.7 23.0 23.9 36.6 33.9 33.0 
Total del balance 
Deuda bancaria LP 57.0 71.8 71.4 64.6 53.3 32.5 75.7 40.4 43.5 52.2 55.5 66.4 53.7 
Total de deuda bancaria 
Fuentes: Para el periodo 1983-1990, elaborado a partir de la información presentada por: Compendio Accival, 1982-1988, México, Accival, 1989, y Com- 
pendio Accival 1986-1990, México, Accival, 1932. Para el periodo 1991-1994, información presentada por la Bolsa Mexicana de Valores. 
DEUDA BANCARIA A CORTO Y LARGO PLAZO/TOTAL 
DEL BALANCE DE LOS GI 
1383-1394 
o 
83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 
Fuente: Elaborada a partir de los datos del cuadro 8. 
riodo 1989-1994. En este último año representa 33.0% del balan- 
ce. Se puede entonces concluir que el financiamiento de la moder- 
nización y de la reestructuración organizacional de los GI en el 
periodo 1989- 1994 se realizó principalmente a través del crédito 
bancario. La participación promedio del crédito bancario en el total 
del balance en los dos periodos estudiados, 1 983- 1988 y 1 9 8 9- 1 994, 
fue respectivamente, de 46.2% y de 30.4 por ciento. 
La gráfica 24 presenta la evolución de la estructura de la deuda 
bancaria de los GI. La participación promedio de las deudas a largo 
plazo en el total de deudas de origen bancario en dichos periodos 
fue, respectivamente, de 6 1.8 y 5 3 .O%. Estos promedios ocultan sin 
embargo la progresión importante de a partir de 1992 y hasta 1994, 
años en los cuales las deudas a largo plazo representaron respectiva- 
mente, 55.5 y 59.7 por ciento. 
$4. Observaciones sobre la estructura de financiamiento 
de los grupos industriales 
1.  El tablero de financiamiento de los GI muestra, en el nivel de 
los empleos, que en el periodo 1989-1994 hubo una aumentación 
de las inversiones a largo plazo (inmovilizaciones corporales e in- 
corporales). Esta aumentación obedece en gran parte a la intensi- 
EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTURA DE LA 
DEUDA BANCARIA DE LOS GI, 
1983-1334 
83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 
D.B. CTrI'.D.B. D.B. LT1T.D.B. 
Fuente: Elaborada a partir de los datos del cuadro 8. 
ficación de la actividad de crecimiento externo de los GI. Por otra 
parte, las disponibilidades e inversiones a corto plazo tienen una par- 
ticipación mínima en este periodo, mientras que en el periodo 1983- 
1988, fue muy importante. 
2. El tablero de financiamiento muestra que las principales fuen- 
tes de financiamiento en el periodo 1989-1994, durante el cual pro- 
gresó la actividad económica. fueron el autofinanciamiento y el cré- 
dito bancario. La progresi6n de la inversión a largo plazo de los GI 
en este periodo fue financiada principalmente mediante crédito ban- 
cario y recursos de autofinanciamiento. Se observa también en este 
periodo una mayor participación de los incrementos de capital. 
3. Los otros recursos (constituidos en gran parte por el produc- 
to de las cesiones de activos) progresan en 1993 y 1994. Esta pro- 
gresión se explica por el proceso de recentraje de la actividad de los 
GI en sus actividades principales y es también consecuencia de una 
variante en la estrategia de financiamiento de los GI en este periodo, 
la cual consistió en la venta de activos a los capitales extranjeros 
[Vidal. 1 9 94: 109 1 j. 
4. La tasa de autofinanciamiento de la inversión a largo plazo 
disminuye a partir de 1990, principalmente en razón de la progre- 
sión de la inversión. 
5. El análisis del activo del balance de los GI muestra una pro- 
gresión de las inmovilizaciones incorporales en 199 1 y 1992, y de 
las inmovilizaciones corporales en 1993 y 1994. Esto traduce la es- 
trategia de inversión de los GI en el periodo 1989-1994, que privile- 
giaron la inversión de remplazamiento y de productividad (patentes, 
personal calificado) a la inversión de extensión de capacidad o de 
introducción de productos nuevos. Como lo señala Vidal, " . . .desde fi- 
nales de 1989 hasta 1994, el signo predominante en la inversión 
(de los GI) es la racionalización y no la aumentación de la capacidad 
productiva" [Vidal, 1994: 10901. Esta evolución de la inversión de los 
GI parece coherente con el movimiento de reestructuración de la base 
tecnológica industrial, que se manifestó desde finales de los ochenta 
y se explicaría por el deseo de los GI de adaptarse a un medio ambien- 
te más competitivo. 
6. El radio endeudamiento/capitales propios de los GI aumenta 
a partir de 1991 y hasta 1994. 
7. Las participaciones del endeudamiento bancario en el total del 
balance, y de la deuda a largo plazo en el total del endeudamiento 
bancario, progresan de manera importante a partir de 199 1. 
8. Los otros pasivos a largo plazo aumentan a partir de 1992 y has- 
ta 1994. La actividad de emisión de obligaciones retoma entonces 
una cierta fuerza al final del periodo estudiado. 
3. La emisión de billetes de Tesorería por los grupos industriales 
es poco significativa y se mantiene relativamente estable en los dos 
periodos estudiados. 
Sgkc<iD~i Aridlisis tornpdrdtivo tle id rslnictura firidnciern 
de las empresas indi~striities en México. segúo su lamnno 
Hemos podido observar a lo largo de este capítulo que las empresas 
industriales en México tuvieron comportamientos financieros radi- 
calmente diferentes en los periodos 1983-1988 y 1989- 1994. Esta 
modificación obedeció a cambios importantes en los indicadores 
hndamentales de la economía. Las consecuencias de estos cambios 
en la estructura financiera de las empresas son sin embargo diferen- 
tes en los distintos tamaños de empresa. Esto se explica por la de- 
sigualdad existente en las posibilidades de acceso a las diferentes 
fuentes de financiamiento. La utilización del criterio del tamaño en 
el análisis de la estructura financiera de las empresas industriales 
permite tomar en cuenta la existencia de límites técnicos al acceso a 
los mercados financieros y condiciones de financiamiento privile- 
giadas [Bourdieu y Colin-Sedillot, 1 9 9 3: 61. 
La referencia al criterio de tamaño en el estudio del comporta- 
miento financiero de las empresas industriales mexicanas nos permi- 
te hacer las observaciones siguientes: 
1 .  El análisis de la estructura del flujo de recursos de financia- 
miento muestra que la participación del autofinanciamiento está 
ligada inversamente al tamaño de la empresa. En efecto, el autofinan- 
ciamiento representa en promedio en los periodos estudiados (1 980- 
1990 para las MPME y 1983- 1994 para las GE y los GI), respectiva- 
mente para estos tamaños de empresa, 64.7, 40.6 y 34.1 % del flujo 
de recursos (véase el cuadro 9). 
2. La participación del crédito bancario en el flujo de recursos, al 
contrario, aumenta con el tamaño de la empresa, pues representa 
en promedio en los periodos señalados, para las MPME, GE y CI, res- 
pectivamente, 12.7, 16.3 y 26.7% del flujo de recursos. Se ha podido 
constatar una concentración del crédito bancario en las GE y los GI, 
en prejuicio de las MPME [Guillén, 1994: 1091] (véase el cuadro 9). 
3. En los periodos en los que la actividad económica es signi- 
ficativa, el crédito bancario constituye la fuente de financiamiento 
externa más importante en los diferentes tamaños de empresa. Así, 
el crédito bancario represento, en proporción de los recursos de ori- 
gen externo, para las MPME (periodo 1985-1 990) y para las GE y los GI 
(periodo 1989-1 994), respectivamente, 34.9 37.5 y 56.7 por ciento. 
4. Se observa entonces, para las empresas mexicanas, una relación 
directa entre la utilización de crédito bancario y el tamaño de las 
empresas, contrariamente a la que existe en países más desarrolla- 
dos como Francia y Alemania, en los cuales la utilización de crédito 
bancario es mas importante en las PME que en las GE." En esos paí- 
locfr. en el caso de Francia, Bourdieu y Colin-Sedillot 119931, y Delbreil y Laudy 
[1988]. En el caso de Alemania, OCDE [1995b] y Bofinger [1392]. 
ESTRUCTURA DE RECURSOS DEL TABLERO DE FINANCIAMIENTO DE 
LAS EMPRESAS INDUSTRIALES MEXICANAS SEGÚN SU TAMAÑO 
MPME 
- -- 
1380 1985 1930 
Autofinanciamiento 7 1 .O 
Crédito bancario 12.1 
Otros recursos 16.9 
Autofinanciamiento 37.2 25.0 48.8 51.3 33.3 35.0 
Crédito bancario 11.7 21.2 15.8 29.1 25.6 35.4 
Otros recursos 51.1 53.8 35.4 19.6 35.1 23.5 
LOS "otros recursos" comprenden, en el caso de las MPME, los provenientes de instituciones 
financieras gubernamentales, instituciones financieras no bancarias y cooperativas; en el caso de las 
CE y de los GI, los recursos obtenidos a través de la emision de acciones y de obligaciones, los bille- 
tes de Tesorería y el crédito a proveedores, esencialmente. 
ses la menor utilización de crédito bancario por las GE se explica 
por la posibilidad de éstas de acceder a otras fuentes de financiamien- 
to (emision de obligaciones, préstamos de sociedades aparentadas, 
mercados exteriores, etc.). La relación directa entre la utilización de 
crédito bancario y el tamaño de la empresa que se observa en Méxi- 
co pone en evidencia un acceso restringido al crédito bancario para 
las micro,-pequeñas y medianas empresas. Respecto a esta restric- 
ción del crédito pueden hacerse algunas observaciones: 
a) Esta restricción puede explicarse por la relación inversa exis- 
tente entre el tamaño y el riesgo de la empresa.]' Efectivamente, las 
l 1  Nos referimos aquí al riesgo "global" de la empresa y no al riesgo marginal seña- 
lado por Kalecki y que este autor sintetiza en su principio de riesgo creciente, según el cual 
el riesgo marginal de una inversión aumenta con su tamaño. Véase cap. 1, sección 1, de 
este artículo. 
GE y los GI, gracias a su dimensión y a la diversificación de sus acti- 
vidades, pueden aportar a sus acreedores garantías en apoyo a sus de- 
mandas de financiamiento, pero también una certeza mayor res- 
pecto a sus ingresos hturos. 
b) Ahora bien, la restriccion del acceso al credito bancario para 
las MPME se manifiesta tanto en una limitación cuantitativa como en 
un costo elevado. La teoría de la agencia aporta una explicación a 
este último elemento: la toma en cuenta de la existencia del riesgo 
por los acreedores se traduce en costos de agencia particularmente 
elevados para este tipo de empresas. Los bancos no disponen, en efec- 
to, de medios de control ex-ante de los proyectos de inversión de las 
MPME y en consecuencia están obligados a implementar procedi- 
mientos de control costosos. 
c) La restriccion del credito a las MPME puede también explicarse 
tomando en cuenta la existencia de la asimetría de información, la 
cual conduce a los bancos a adoptar un comportamiento de racio- 
namiento del crédito. En efecto, Stiglitz y Weiss [ 198 1 : 3 33-4 101 
mostraron que la elevación de la tasa de interés y de las condicio- 
nes de otorgamiento del crédito pueden aumentar el riesgo del por- 
tafolio de préstamos de los bancos, sea al provocar la salida de los 
prestatarios seguros, sea al inducir a los prestatarios a invertir en pro- 
yectos más arriesgados. La aumentación de la tasa de interés puede 
así disminuir el beneficio de los bancos. En consecuencia, no es ren- 
table para estos últimos el aumentar la tasa de interés cuando hay 
un exceso de demanda de crédito. En lugar de eso, los bancos re- 
husan prestar a ciertos demandantes y se establece un equilibrio de 
racionamiento en el mercado de crédito. Ese racionamiento es par- 
ticularmente fuerte para los clientes considerados como de alto ries- 
go, en este caso para las MPME. 
d) Como consecuencia de la restricción del crédito a las MPME el 
financiamiento interno ha tomado una mayor importancia en el fi- 
nanciamiento de estas empresas. Como lo señala M. Aglietta, "si el 
credito bancario no es suficiente, [las empresas] se ven obligadas a 
replegarse sobre el autofinanciamiento cuya tasa aumenta como con- 
secuencia de la carencia de bancos" [Aglietta, 199 5: 681. 
5. La evolución de la tasa de autofinanciamiento de la inversión 
a largo plazo según el tamaño de las empresas puede observarse en 
el cuadro 10. Éste nos permite establecer algunas observaciones. 
a) En el periodo 1983-1 988, en el cual la actividad de inversión 
fue muy reducida, esa tasa aumenta con el tamaño de la empresa. 
En cambio, si comparamos la tasa correspondiente a 1990 para las 
MPME con el promedio de esa tasa en el periodo 1989-1994 (en el 
cual la actividad económica aumentó) para las GE y GI, observamos 
que las MPME presentan una tasa de autofinanciamiento mas impor- 
tante que la de las GE. Se puede concluir que la progresión de la 
inversión se acompaña en las GE por una progresión del financia- 
miento externo. Las MPME, en cambio, financian el incremento de su 
inversión principalmente con recursos de autofinanciamiento. 
b) La tasa de autofinanciamiento de la inversión a largo plazo 
de las GE y de los GI muestra un importante deterioro en el periodo 
1992-1994. 
6. E1 análisis de la participación del endeudamiento en el total 
del balance y del crédito bancario muestra la importancia de los re- 
cursos externos y del crédito bancario en el financiamiento de las GE 
y de los GI. Sin embargo, puede señalarse lo siguiente: 
a) El endeudamiento de los GI es más importante que el de las 
GE y la participación del crédito bancario en el total del endeuda- 
miento es también más significativa en el caso de los GI que en el 
de las GE. 
CUADRO 10 
EVOLUCION DE LA TASA DE AUTOFINANCIAMIENTO DE LA 
INVERSIÓN A LARGO PLAZO DE LAS EMPRESAS SEGÚN SU TAMAÑO 
Micro, PME 71.0 55.4 67.7 
Las inversiones a largo plazo comprenden, en el caso de las MPME, las inmovilizaciones cor- 
porales (instalaciones y equipo), en el caso de las GE y de los ci, las inmovilizaciones corporales e 
incorporales (licencias y patentes) 
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b) Una doble evolución común puede ser sin embargo señala- 
da en el periodo 1392-1994: el endeudamiento total aumenta su 
peso en el balance de las GE y de los GI; la participación del crédito 
bancario en el endeudamiento progresa de manera importante. 
7. La evolución del radio deudalcapitales propios de las empresas 
industriales según su tamaño puede observarse en el cuadro 12. A 
falta de información sobre las MPME, la comparación se efectúa uni- 
camente entre GE y GI. Este radio aumenta de manera importante a 
partir de 1932 hasta 1934, y es más elevado en los GI que en las GE. 
8. El radio Deuda bancaria/Total del balance (véase el cua- 
dro 13) es también más elevado en los GI que en las cL y progresa 
igualmente entre 1992 y 1994. 
9. El radio deuda bancaria a largo plazo/total de deuda bancaria 
(véase el cuadro 14) muestra que las deudas bancarias a largo pla- 
zo son más importantes en el caso de las GE que en los GI. Observa- 
mos también que las deudas a largo plazo aumentan a partir de 
1992 y hasta 1994 en esos dos tamaños de empresa. Estas empre- 
sas se encuentran entonces en un proceso de consolidación de su 
deuda bancaria desde 1392. 
10. Una restricción en el acceso de las MPME al crédito bancario 
en México es puesta en evidencia por la existencia de una relación 
directa entre el tamaño de la empresa y su utilización de crédito ban- 
cario. Ahora bien, como lo señalamos ya, en ciertos países desarrolla- 
dos como Francia y Alemania, países caracterizados por la preponde- 
rancia del financiamiento bancario en el financiamiento externo de 
las empresas, el tamaño de las empresas y su utilización de crédito 
están ligados inversamente. Esto traduciría los límites en e1 acceso de 
las PME a los mercados financieros. Estas constataciones nos llevan 
a efectuar las observaciones siguientes: 
a) Vimos en el primer capítulo que el endeudamiento de las 
empresas puede explicarse como una necesidad hincional frente a 
la debilidad de la tasa de autofinanciamiento o como el resultado 
deun cálculo de rentabilidad. Ahora bien, la constatación de una 
restricción en el acceso de las MPME al crédito bancario en México 
conduce a pensar que las diferencias en los niveles de endeudamien- 
to de los diferentes tamaños de empresa obedece principalmente a 
límites en el acceso a los diferentes modos de financiamiento. 
ENDEUDAMIENTO/TOTAL DEL BALANCE Y CRÉDITO 
BANCARIO/ENDEUDAMIENTO DE LAS GRANDES EMPRESAS 
Y DE LOS GRUPOS INDUSTRIALES 
(1383-1988, 1983-1334, 1389-1931 y 1332-1934) 
1383-1988 1983-1 994 
GE GI G E GI 
DeudaJTotal balance 40.0 63.3 36.3 42.8 
Crédit. banc.JTota1 deuda 63.3 72.9 59.4 70.5 
1383-1 391 1932-1 334 
GE GI GE GI 
Deuda/Total balance 31.7 37.0 41.0 48.7 
Crédit. banc./Total deuda 55.3 66.0 63.7 75.0 
b) Como lo señalan Bourdieu y Colin-Sedillot [1993], esos lí- 
mites pueden ser interpretados como límites informacionales, es 
decir, límites que traducen las exigencias de movilizacion y de di- 
fusión de la información. Desde este punto de vista, la teoría jerár- 
EVOLUCIÓN DEL RADIO DEUDAICAPITALES PROPIOS 
DE LAS GE Y DE LOS GI, 
1383-1334 
EVOLUCIÓN DEL RADIO DEUDA BANCARIAITOTAL 
DEL BALANCE DE LAS GE Y DE LOS GI, 
1983-1994 
quica de Myersl* aparece como una teoría de límites informacio- 
nales ligados a los diferentes modos de financiamiento, mas que 
como una teoría de las preferencias de financiamiento de las em- 
presas. La jerarquía establecida por Myers indicaría entonces el gra- 
PARTICIPACI~N DE LA DEUDA BANCARIA A LARGO PLAZO EN 
EL TOTAL DE DEUDAS BANCARIAS DE LAS GE Y DE LOS GI, 
1983-1994 
32Esta teoría explica que las empresas prefieren financiarse mediante recursos internos 
que por recursos externos y que privilegian el endeudamiento a la emisión de acciones 
[Myers, 19841. 
do creciente en la exigencia de información ligada a las diferentes- 
fuentes de financiamiento (autofinanciamiento <endeudamiento 
<emisión de acciones). 
1 1 .  La diferencia observada en la relación tamaño-utilización 
de crédito bancario entre México y los casos de Francia y Alemania 
mostraría que el problema de los límites informacionales ligados 
al financiamiento de las empresas se plantea de manera diferente se- 
gún el nivel de desarrollo de la economía y, más precisamente, del 
sistema y de las prácticas financieras. En efecto, si se admite que el de- 
sarrollo del sistema financiero y de las prácticas financieras de las 
empresas permite una reducción de los límites informacionales y, en 
consecuencia, de los costos de acceso a los diferentes modos de fi- 
nanciamiento, entonces el nivel de desarrollo aparece como un de- 
terminante de la estructura financiera de las empresas y, en particular, 
de las características financieras de  las empresas ligadas a su 
tamaño, Eso explicaría la diferencia de relación entre el tamaño de 
las empresas y su utilización de crédito bancario observada, por una 
parte en México (relación directa) y por otra parte, en Francia y Ale- 
mania (relación inversa). Además, la disminución de los límites 
informacionales consecutiva al desarrollo de las practicas financieras 
permitiría la progresión del financiamiento de las GE y de los GI a 
través de los mercados financieros y también un mayor acceso de 
las MPME al crédito bancario. 
12. Finalmente, es evidente que la relación directa entre el ta- 
maño de la empresa y el acceso al crédito bancario existente en 
México favorece la concentración industrial. Puesto que el financia- 
miento bancario es un elemento determinante de la competitividad 
de las empresas, su concentración en las GE se acompaña efectiva- 
mente del dominio de los diferentes mercados, reduciendo en con- 
secuencia la participación de las PME. 
La actividad productiva de las empresas mexicanas y su comporta- 
miento financiero en el periodo 1983-1 994 estuvieron marcados por 
la evolución contrastada de la actividad económica y por la instaura- 
ción de un nuevo modelo de industrialización basado en la pro- 
moción de las exportaciones. En efecto, mientras que en el periodo 
1 3 83- 1 9 88 las empresas realizaron una tasa de autofinanciamiento 
en progresión y una tasa de endeudamiento elevada pero en rápida 
disminución, en el periodo 1989- 1 9 94 la tasa de autofinanciamien- 
to de las empresas declina al mismo tiempo que su endeudamiento 
aumenta. 
Entre las diferentes observaciones que efectuamos a lo largo de 
este trabajo sobre el comportamiento financiero de las empresas 
industriales en México, sobresale que su reducida tasa de autofinan- 
ciamiento implica la necesidad de recumr al endeudamiento, que su 
principal fuente de financiamiento externo es el crédito bancario y 
que los financiamientos directos no han alcanzado un nivel signi- 
ficativo a pesar de su progresion en el periodo reciente. 
También se destaca que la progresión de la inversión se acom- 
paña de un comportamiento financiero diferente según el tamaño 
de las empresas. Las MPME aumentan su autofinanciamiento, mien- 
tras que las GE y los GI aumentan su endeudamiento, principal- 
mente el bancario. Esto se traduce en una relación directa entre la 
utilización de crédito bancario y el tamaño de las empresas, que pone 
en evidencia la restricción del acceso de las MPME mexicanas al crédi- 
to bancario. 
Esta constatación permite interpretar la diferencia en el nivel de 
endeudamiento de los diferentes tamaños de empresas, más que 
como una necesidad funcional ante su reducida tasa de autofinan- 
ciamiento o como el resultado de un cálculo de rentabilidad, como 
la consecuencia de límites en el acceso a los recursos de financia- 
miento. Ahora bien, vimos que esos límites pueden ser interpreta- 
dos como límites informacionales. Esta interpretación y la existencia 
en México de una relación directa entre el tamaño de las empresas 
y su nivel de endeudamiento, mientras que en paises desarrolla- 
dos (Francia, Alemania) esta relación es inversa, nos conducen a su- 
brayar la importancia del nivel de desarrollo del sistema financiero 
(a consecuencia de su influencia sobre la intensidad de esos límites 
informacionales) como factor determinante de las características es- 
pecificas de la estructura de financiamiento de cada tamaño de em- 
presa. Debe subrayarse también, que la relación directa entre tamaño 
y acceso al crédito bancario existente en México favorece la concen- 
tración industrial. 
Asimismo comprobaremos, como consecuencia de la restricción 
del acceso de las MPME al crédito bancario, dos posiciones generales 
radicalmente distintas de las empresas industriales mexicanas al 
final del periodo estudiado (1994): por una parte, las GE y los GI pre- 
sentan tasas elevadas de endeudamiento, y por otra, a falta de apoyo 
de parte de los bancos las MPME industriales se han visto obligadas 
a replegarse sobre el autofinanciamiento . l 3  La tasa de autofinancia- 
miento de este último tamaño de empresas aumenta hacia el final del 
periodo, lo cual traduce la limitación que la restricción del crédito 
impone a su actividad de inversión. Dada la importancia de las MPME 
en la economía mexicana, esto afecta significativamente la actividad 
económica global. El estudio del comportamiento financiero de 
las empresas según el tipo de industria al que pertenecen, muestra 
que su utilización de crédito bancario está ligada directamente a la 
importancia de la participación teórica de las inmovilizaciones cor- 
porales en el balance de las empresas (es decir, rr > rn > IC). 
Siendo el crédito bancario la principal fuente de financiamiento 
de las empresas industriales, el limitado acceso a éste por parte de 
las MPME tiene las siguientes implicaciones principales: a) Reduce 
el ritmo de crecimiento de la economía; b) puesto que dicha limi- 
tación obedece fundamentalmente a la insuficiencia de información 
financiera, el desarrollo del sistema financiero, entendido como 
desarrollo de las prácticas financieras de las empresas y de evalu- 
ación de riesgo de los bancos, aparece como un elemento esen- 
cial para corregir las deficiencias en el financiamiento bancario de 
estas empresas, y c) favorece la concentración industrial, entendi- 
da ésta en el sentido de concentración financiera (mediante 
fusiones o absorciones se reagrupa a empresas hasta entonces 
independientes), lo  que reduce las ventajas aportadas a la 
economía por las MPME; básicamente, capacidad de rápida adap- 
tación a los cambios del entorno, capacidad de generación de 
empleos y alta rentabilidad. 
'% crisis financiera que se manifestó a partir de diciembre de 1994 puso en eviden- 
cia, sin embargo, la situación de sobreendeudamiento de un gran número de PME [Gon- 
zález, 1397: 841. 
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S empresas regiomontanas y 
la nueva economía global 
María de los Ángeles Pozns 
El diseño vertical del sistema mundial de producción que dominó el 
escenario del capitalismo desde principios de siglo se ha transforma- 
do en los últimos 25 años hasta convertirse en una densa red de 
empresas de distintos países y de diversos tamaños [Leborgne y Li- 
pietz, 1988; Sabel, 1988; Arrighi, 1 9941. La tradicional empresa 
vertical típicamente estadounidense cedió al fin su lugar a un com- 
plejo sistema de subcontratación internacional caracterizado por la 
descentralización de la producción y de la tecnología. Paradójica- 
mente, esa descentralización en el ámbito de la producción viene 
acompañada de una intensa centralización del capital a nivel mun- 
dial, que se lleva a cabo mediante la fusi6n cada vez más frecuente 
de grandes corporaciones trasnacionales. Las empresas se atomi- 
zan y se vuelven más horizontales en las cadenas productivas, en 
tanto que los corporativos a los que pertenecen asocian sus capita- 
les compartiendo la propiedad de un número creciente de em- 
presas dentro de la propia cadena productiva. 
Para los países del Tercer Mundo, la incorporación de sus secto- 
res productivos al sistema de subcontratación internacional se ha 
convertido en premisa necesaria, aunque no suficiente, para el 
desarrollo. La política del gobierno mexicano en los últimos diez 
años se orientó a conseguir ese objetivo, diseñando mecanismos de 
apoyo al sector de la gran empresa para facilitar su inserción en los 
mercados internacionales [Pozas, 1993b3. En el norte de México, un 
número importante de grupos industriales tomó ventaja de esos apo- 
yos durante los ochenta, y siguió un exitoso proceso de globaliza- 
ción. El análisis de ese proceso pone al descubierto su complejidad 
y las dificultades que enfrentan las empresas, reflejo fiel de los pro- 
blemas que viven los países en desarrollo en el contexto de la nueva 
economía mundial. Del análisis se desprende además la necesidad 
de una política económica que reconozca la diversidad regional del 
país y las dificultades de la mayor parte de las empresas para entrar 
en el juego de la globalización. 
En la primera parte de este trabajo se analizan las característi- 
cas del sistema global de producción a fin de entender el contexto in- 
ternacional al que el sector de la gran empresa mexicana intenta 
acceder. En la segunda parte se describen las estrategias seguidas por 
un grupo de empresas ubicadas en Monterrey para transitar de la 
exportación a la llamada producción internacional. En el país coexisten 
diversos patrones de industrialización, cada uno con su propia di- 
námica [Alonso y Carrillo, 19961, por lo que es importante señalar 
que los casos aquí estudiados son representativos únicamente de 
un sector de la industria nacional: el formado por las empresas que 
maduraron bajo la protección del periodo de sustitución de importa- 
ciones y que por lo mismo se encontraban mejor preparadas para 
competir o asociarse con empresas extranjeras. Todo el país, sin em- 
bargo, se halla expuesto a los efectos de la reorganización de los sis- 
temas financiero y productivo mundiales, por lo que es importante 
avanzar en la caracterización del contexto internacional. 
La concentración y centralización del capital es un aspecto inherente 
al funcionamiento del capitalismo, simplemente porque cumple una 
función primordial: controlar la incertidumbre propia del libre mer- 
cado, sobre todo la producida por la presión del mercado sobre cos- 
tos de producción y costos de transacción (abastecimiento, transpor- 
te, acceso a la información, acceso al capital y protección contra el 
fraude). Si bien los organismos internacionales insisten en conside- 
rar el monopolio y la concentración de capital como deformaciones 
o desviaciones del modelo neoliberal,' la teoría de los costos de tran- 
sacción (Transaction Costs theory) desarrollada por Oliver Williamson 
[1985] y otros economistas [Chandler, 19781 ha demostrado cómo 
las grandes empresas verticales de carácter oligopólico surgidas a 
principios de siglo ofrecieron una estructura de gobierno que res- 
cató a los productores de la incertidumbre del mercado, acrecenta- 
da con el desarrollo del comercio internacional a fines del siglo xrx. 
La integración vertical y la producción en masa permitieron a las 
empresas controlar costos, precios, y el abastecimiento de materias 
primas y fuerza de trabajo. 
Paradójicamente, la teoría de los costos de transacción empieza 
a dihndirse justamente cuando la estructura vertical de las grandes 
empresas cede su lugar a un modelo de empresa horizontal inserta 
en amplias redes de subcontratación. Este cambio de estructura es el 
resultado de un proceso de descentralización de la producción en 
donde la industria terminal desincorpora la producción de compo- 
nentes esenciales, e incluso el diseño de los mismos, descentrali- 
zando las cadenas productivas anteriormente integradas dentro de 
la corporación. Este hecho sugiere dos preguntas básicas: primero 
ipor qué abandonar la estructura vertical de gobierno de la empre- 
sa considerando las ventajas mencionadas antes?, y segundo, ide 
qué forma los grandes capitales productivos tienden a recuperar el 
control sobre los costos de producción y de transacción? 
Esta investigación explora ambos aspectos a través del análisis 
de dos tipos de datos: la información financiera y económica de ca- 
rácter internacional puesta en circulación por organismos como la 
U N ~ A D ,  el Banco Mundial y la CEPAL, entre otros, y el análisis de las 
estrategias de globalización de un grupo de grandes empresas ubi- 
cadas en Monterrey, examinado a la luz de los esquemas teóricos 
desarrollados en el campo de la sociología económica y los estu- 
dios sobre reestructuración industrial. 
1 En el World Investment Repm, 1337 de la UNCTAD se señala: Las formas principales de 
comportamiento anticompetitivo para el caso de firmas domésticas incluyen: acuerdos 
entre productores/vendedores del mismo producto; fusiones y adquisiciones mono- 
pólicas; prácticas verticales de exclusión y comportamiento depredatorio. En el caso de 
corporaciones trasnacionales estas prácticas pueden en algunos casos estar relacionadas 
específicamente, o propiciadas, por las relaciones trasfronterizas y por relaciones propias 
de operaciones en más de un país [UNCTAD, 1337: 211. 
Las características de la produccion descentralizada y las causas 
que dan origen a la transición de la empresa vertical a la empresa 
red han sido ampliamente documentadas en los estudios sobre rees- 
tructuración industrial, que se han multiplicado considerablemente 
en la última década [Gereffi, 1994; Sabel, 1988; Harrison, 1994; etc.] . 
El segundo problema ha sido mucho menos estudiado, quizás por- 
que la metodología mas frecuentemente seguida no favorece la 
observación simultánea de las dos caras del proceso de globaliza- 
ción. Por un lado, los estudios sobre descentralización se basan fun- 
damentalmente en el análisis de cadenas globales de producción de 
ramas específicas de la industria, sin analizar la estructura de los 
corporativos a los que pertenecen las unidades de producción [Ge- 
reffi, 1994, 1994a1, en tanto que, por otro, estudios enfocados a la 
nueva primacía urbana [Sassen, 19941 o al papel del Estado en el 
proceso de globalización [Evans, 19951 captan la formación de 
nuevas hegemonías internacionales sin dar cuenta del fenómeno 
de la descentralización que ocurre en el ámbito de la produccion. En 
esta investigación, sin embargo, se optó por una estrategia de obser- 
vación diferente, basada en la elección de corporaciones fuertemen- 
te diversificadas como unidad de análisis. Esto favorece un ángulo 
de observación que permite ver la articulación de los procesos de 
co ncentración del capital y de descentralización de la producción. 
La estrategia común de los corporativos estudiados -acceder a los 
mercados globales- pone al descubierto la batalla de estas empre- 
sas por mejorar su posición dentro de la cadena productiva incremen- 
tando en todas sus formas las alianzas estratégicas con el capital 
extranjero. 
Producción descentralizada 
Como señalamos anteriormente, la principal característica de la rees- 
tructuración productiva es la tendencia a la sustitución de la empre- 
sa verticalmente integrada por una empresa horizontal, inserta en 
una compleja red de subcontratación internacional. Durante casi 
siete décadas su estructura vertical permitió a las empresas contro- 
lar el mercado, imponer precios y garantizar los flujos de materias 
primas, manteniendo de ese modo la estabilidad del sistema a nivel 
mundial [Williamson, 19851. El sistema estaba basado en la pro- 
ducción de grandes volúmenes de mercancías estandarizadas y la uti- 
lización de maquinaria especializada que permitía la producción 
en masa y el aprovechamiento de las economías de escala. En este 
contexto, las corporaciones trasnacionales reproducían su estructu- 
ra en los países donde invertían y buscaban maximizar su control 
sobre sus filiales en el extranjero. 
A finales de los sesenta, sin embargo, este modelo de produc- 
ción empezó a dar señales de agotamiento. La reconstrucción de 
Europa y Japón, apuntalada por Estados Unidos después de la 
segunda guerra mundial, había concluido y aquellas regiones 
pasaron, de ser grandes mercados para los productos esta- 
dounidenses, a ser sus competidores. Al mismo tiempo, algunos 
países recientemente industrializados se incorporaron a los merca- 
dos internacionales. El resultante aumento en la competencia lim- 
itó las posibilidades de seguir explotando las economías de escala 
y disminuyó sustancialmente el potencial de expansión de las 
empresas verticalmente integradas [Blackburn, Coombs y Green, 
19851. En respuesta a la transformación de los mercados en la déca- 
da de los setenta, las empresas manufactureras de Europa y Japón 
introdujeron importantes cambios en la organización de la pro- 
ducción. Estos cambios llegaron a la industria estadounidense 
mucho mas tarde, a principios de los ochenta. 
La rigidez del modelo vertical estadounidense, diseñado para la 
producción en masa de productos estandarizados, se volvió incompa- 
tible con los nuevos mercados crecientemente diversificados y 
cada vez más competidos. El crecimiento económico dependió 
menos de recursos rígidos (grandes máquinas especializadas, pro- 
ducción en serie, líneas de ensamble y trabajadores desempeñan- 
do una sola tarea), y se volvió mas flexible. La necesidad de reducir 
costos, eliminar desperdicio y optimizar la productividad llevó a las 
empresas a buscar la reducción de inventarios, a mejorar el control 
de calidad y a organizar el trabajo en equipo utilizando trabajado- 
res multicalificados. 
Algunos autores [Piore y Sabel, 19851 llegaron a pensar que las 
grandes corporaciones serían incapaces de adaptarse a la fragmen- 
tación e inestabilidad de los mercados actuales dada su rigidez e in- 
capacidad de respuesta ante cambios bruscos en la demanda. Por su 
natural flexibilidad, las pequeñas firmas parecían más adecuadas 
para las nuevas condiciones de producción. Sin embargo. en vez de 
disolverse, las grandes corporaciones respondieron a la crisis trans- 
formándose en empresas red. La principal característica de este sis- 
tema es que reproduce una estructura más descentralizada de 
actividades productivas mediante la creación de redes de sub- 
contratación que funcionan como efectivos instrumentos de coope- 
ración vertical y horizontal entre las empresas [Sabel, 1388; Fmin 
y Nishiguchi, 1993; Arrighi, 19941. En este sistema, mucho más 
flexible, los subcontratistas mantienen una estrecha relación con 
sus clientes principales. Sus contratos de largo plazo significan com- 
partir el diseño de partes y componentes, y garantizar el flujo de 
productos libres de defecto conforme se van necesitando. Esto no 
significa que el subcontratista o proveedor pierde autonomía para 
buscar otros clientes, sino que suele incluso contar con clientes que 
son competidores de su cliente principal [Sabel, 1388:34]. 
Pero como señalamos antes, la descentralización a nivel del pro- 
ceso de producción viene acompañada de un crecimiento en el nú- 
mero de fusiones y asociaciones entre las grandes compañías del 
mundo [Sassen, 1334; U N ~ A D ,  1996]. Por tanto, bajo el nuevo mo- 
delo las grandes corporaciones no sólo no tienden a desaparecer, 
sino que pueden incluso aumentar de tamaño. En otras palabras, el 
nuevo modelo de producción involucra un doble proceso: por un 
lado propicia la incorporación de un número mayor de empresas de 
diverso tamaño y el desarrollo de unidades de producción más 
autónomas a través de un sistema de subcontratación internacio- 
nal y, por otro, favorece la concentración de capital y la creación de 
poderosas firmas globales que al fusionarse restablecen los mecanis- 
mos de control sobre sus mercados. 
Fusiones y adquisiciones:la nueva empresa globalZ 
El sistema productivo mundial cuenta actualmente con cerca de 
44 000 empresas matrices que controlan 277 000 subsidiarias en el 
exterior (véase el cuadro 1). Acceder y seMr a los mercados alrede- 
2 Salvo que se señale otra fuente, la información internacional manejada en esta 
sección fue obtenida del World lnvestment Report, 2337 de la UNCTAD. 
dor del mundo es el principal objetivo de instalar o adquirir estas 
filiales cuyas ventas totales sobrepasaron el valor de las exporta- 
ciones mundiales a partir de 1387 por un factor de 1.2 a 1.3. La ins- 
talación o adquisición de subsidiarias como estrategia de mercado 
es característica de los países desarrollados, hogar de 36 000 de las 
44 000 empresas matrices. En el caso de los países en desarrollo, la 
exportación sigue siendo la principal forma de inserción en los mer- 
cados internacionales. Estos datos reflejan un hecho interesante: las 
economías del Primer Mundo están pasando, de una estrategia de 
inserción mundial basada en la exportación, a otra basada en la 
producción internacional. Esto por sí solo tiene importantes conse- 
cuencias sobre los criterios de localizacion de filiales en el exterior. 
Bajo el modelo de empresa vertical, la iristalación de subsidiarias en 
el exterior respondió esencialmente al criterio de buscar fuerza de 
trabajo barata para realizar las partes del proceso intensivas en mano 
de obra. Por esta razón los países en desarrollo consideraron su 
abundante oferta de trabajo como su principal ventaja comparati- 
va. Sin embargo, bajo el esquema de producción descentralizado, 
las ventajas comparativas de primer orden pasan a ser otras: pro- 
piedad tecnológica, diferenciación del producto, prestigio de marca 
y relaciones con el cliente, en tanto que la fuerza de trabajo barata 
se considera una ventaja de segundo orden [Porter, 19871. 
Las economías en desarrollo, en cambio, se mantienen en gene- 
ral aferradas a la tradicional estrategia de exportación y continúan 
ofreciendo su fuerza de trabajo barata para atraer la inversión extran- 
jera. No obstante, como veremos más adelante, entre las economías 
emergentes más prósperas empiezan a desarrollarse cada vez con 
mayor frecuencia experiencias de produccion internacional de bienes 
y servicios. El número de empresas matrices con filiales en el exte- 
rior ubicadas en los países en desarrollo pasó de 3 800 a finales de 
los ochenta a 7 900 a mediados de los noventa (véase el cuadroi). 
La imagen de redes globales de produccion vinculadas a redes de 
empresas locales en un sistema internacional de producción 
parece muy atractiva a primera vista y llena de promesas de desarro- 
llo y de oportunidades para las empresas de las economías emer- 
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gentes. De hecho, éste es el discurso que predomina entre los orga- 
nismos internacionales promotores del libre comercio mundial. Sin 
embargo, recientemente, aun entre estos defensores del neolibera- 
lismo han empezado a surgir voces de alarma ante las tendencias 
oligopólicas de la nueva producción internacional. 
Si la competencia -entre las filiales extranjeras, entre estas y 
los importadores, y entre éstas y las empresas domesticas- esta 
ausente y las filiales extranjeras operan en mercados altamen- 
te concentrados con poca contestabilidad, los beneficios para los 
consumidores de la entrada de corporaciones trasnacionales mas 
eficientes, en la forma de bajos precios, mayor calidad, mayor 
variedad así como innovación e introducción de nuevos produc- 
tos, puede ser limitada. Además, puede dar lugar a que las cor- 
poraciones trasnacionales se enganchen en prácticas de ne- 
gocios anticompetitivas que sirvan para mantener a nuevos 
competidores fuera o resulte en ineficiencias y reduzca el bie- 
nestar de los consumidores [UNC'I'AD, 19971 . 3  
Las empresas de los países en desarrollo no luchan por acceder 
a un libre mercado internacional sino por insertarse en un mundo de 
gigantescas empresas globales que tienden a controlar los mercados 
y a instituir fuertes barreras de entrada a los recién llegados. El meca- 
nismo de oligopolización seguido por los líderes de la producción 
internacional son las fusiones y adquisiciones entre empresas de 
distintos países. El número de fusiones y adquisiciones se ha in- 
crementado considerablemente en la última década. A nivel mun- 
dial, el valor total de este tipo de transacciones creció a una tasa de 
21% entre 1986 y 1990 y de 27% entre 1991 y 1396. Las empre- 
sas más grandes del mundo gastaron en fusiones y adquisiciones 
14 1 000 millones de dólares en 1935 y 163 000 millones en 1936. 
Estados Unidos fue el país con las transacciones más grandes. Sus 
empresas gastaron 38 000 millones de dólares en fusiones y asocia- 
ciones con empresas extranjeras. Éstas, a su vez, invirtieron 49 000 
millones en asociaciones y fusiones realizadas en territorio estado- 
unidense. 
El resultado de este proceso es mayor concentración de capital y 
control de mercados. Las 100 trasnacionales más grandes del mun- 
do, clasificadas con base en el monto de sus activos en el exterior 
controlan un quinto del total de activos de las 44 000 empresas 
matrices. En Estados Unidos 25 corporaciones trasnacionales son 
dueñas de la mitad de los activos totales en el exterior que repor- 
tan en conjunto las 3 470 empresas matrices estadounidenses. En 
otros países como Australia y Noruega las 50 trasnacionales mas 
grandes son propietarias de más del 90% de las filiales de estas na- 
cionalidades en el exterior (véanse cuadros 2 y 3). 
3Si se carece de competencia (entre las filiales extranjeras, entre las filiales extranjeras 
e importadores y entre filiales extranjeras y firmas domésticas), y las filiales extranje- 
ras operan en mercados altamente concentrados de baja respuesta, los beneficios a los con- 
sumidores debido a la entrada de trasnacionales mas eficientes a precios más bajos, a 
mejor calidad, mayor variedad o innovaciones e introducciones de nuevos productos, 
puede limitarse. Adicionalmente existe un margen de que las trasnacionales realicen prác- 
ticas de negocios anticompetitivos que sirvan para evitar la entrada de nuevas firmas o 
provoquen eneficiencias y menores ventas a los consumidores. 
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Fuente: World 1nvestmt.nl Report, 1997, p. 34. 
Si contáramos con información de este tipo, desagregada para 
cada rama o actividad industrial, encontraríamos que cada cadena 
productiva de carácter global cuenta con una empresa gigante que 
controla y determina las reglas del juego en ese mercado. Si, como 
señalamos anteriormente, la descentralización de la produccion dis- 
minuyó el control de las empresas sobre los costos de produccion y 
de transacción, las fusiones y adquisiciones son un mecanismo para 
recuperarlo. Las fusiones se producen con mayor frecuencia entre 
competidores del mismo tamaño que controlan mercados distin- 
tos. Sin embargo también son comunes entre productores comple- 
mentarios o con empresas locales de menor tamaño. Es cada vez más 
frecuente la participación accionaria en las empresas de clientes o 
proveedores importantes. De hecho la fusión o adquisición es solo 
una de las multiples alianzas estratégicas que se llevan a cabo en el 
mundo de la empresa. Hay otro tipo de alianzas tales como alianzas 
tecnológicas, convenios permanentes de subcontratacion, inver- 
siones coiijuntas para proyectos específicos y convenios de asesona 
técnica, entre otros. En 1995 se firmaron cerca de 4 600 acuerdos 
entre empresas de distintos países, principalmente de países desarro- 
LAS 25 CORPORACIONES TRASNACIONALES MÁS GRANDES 
CLASIFICADAS POR ACTIVOS Y EMPLEADOS EN EL EXTERIOR 
(Miles de millones de dólares y número de empleados) 
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CUADRO 3 (Continuación) 
Clasificado por: 
Enexl. índice Corporación 
Activos Ventas Empleo 
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Fuente: IINCIAD, World Investnient Report, 1337, p. 32. 
E1 índice de trasnacionalidad es calculado como el promedio de las razones de los activos eri el exterior sobre el total do activos, vcritas en el exterior sobre 
el total de las ventas y enipleo en el exterior sobre el total del eiripleo. 
Ilados. Las empresas estadounidenses por si solas son responsa- 
bles del 80% de tales acuerdos. No obstante, recientemente se ha 
incrementado en términos absolutos el número de alianzas estra- 
tégicas con participación de empresas de países en desarrollo, pasan- 
do de 25% del total entre 1990-1932 a 35% en e1 periodo 1993- 
1995. La participación de estas empresas en las alianzas tecnológicas 
y en convenios conjuntos para proyectos de investigación y desarro- 
llo también creció, pasando de 3% en 1983 a 13% en 1935. 
Desde la perspectiva de las corporaciones, cualquiera que sea el 
tipo de alianza estratégica éstas siempre involucran razones de mer- 
cado. Dada la fragmentación e inestabilidad de los mercados actua- 
les, estos arreglos facilitan respuestas rápidas a cambios abruptos 
en el mercado y permiten la distribución de riesgos y pérdidas a lo 
largo de la cadena productiva. Participar en el negocio del cliente 
o proveedor contribuye a disminuir la incertidumbre y a garantizar 
eficiencia, calidad y envíos justo a tiempo. En otras palabras, las fu- 
siones y adquisiciones incrementan el control de la empresa sobre la 
cadena productiva y le permiten el acceso a los mercados de la com- 
petencia. Otros tipos de alianza van dirigidos a minimizar los costos 
de transacción tales como acceso a la información, abastecimiento de 
materias primas y componentes, seguridad contra el fraude y ajus- 
te de precios. 
El panorama de descentralización de la producción y concentra- 
ción del capital constituye el telón de fondo para la reflexión sobre 
desarrollo económico. Hay además otro poderoso factor en juego 
en el escenario internacional que ejerce gran influencia sobre las 
economías emergentes: el movimiento de los mercados bursátiles en 
los centros financieros del mundo, y la inversión extranjera en sus 
Bolsas de Valores. El comportamiento volátil y meramente especu- 
lativo de este tipo de inversión vuelve peligrosa y poco aprovecha- 
ble para el desarrollo esta forma de capital. Y aunque la inversión 
extranjera directa (IED) se ve afectada también por dichos movi- 
mientos bursátiles, su lógica y dinámica son totalmente distintas. 
La inversión en cartera responde esencialmente al estímulo de la 
ganancia especulativa rápida y segura, por lo que es sumamente 
sensible a los signos del mercado. La nueva tecnología y el extraor- 
dinario control sobre el sistema, concentrado en los grandes centros 
financieros del mundo [Sassen. 19941 ha dado a la comunidad in- 
ternacional de inversionistas un poder errático, capaz de llevar al 
borde de la quiebra a un país y afectar a toda una región, como lo 
demostraron las crisis bursátiles de México en el 1994 y mas recien- 
temente de los países del Este asiático. Aunque una parte importante 
de los grandes inversionistas en los mercados de valores son las 
mismas corporaciones que realizan la inversión extranjera directa, 
la dinámica de esta forma de capital responde a criterios de largo 
plazo vinculados a estrategias de producción y mercado. 
El análisis de las articulaciones entre estas dos formas de capi- 
tal internacional está fuera de los límites de este trabajo. Baste decir 
que los mercados de valores constituyen un importante canal de 
acceso al capital internacional para las empresas. En los casos estu- 
diados, los proyectos de expansion y globalización de las empresas 
regiomontanas fueron en gran medida financiados a través de la 
emisión y colocación de acciones nuevas en los mercados bursátiles 
nacionales e internacionales. Por otro lado, la capacidad de un go- 
bierno para emitir instrumentos financieros aceptados internacional- 
mente es también un factor considerado valioso para el desarrollo 
de un país. Pero como ocurre en el ámbito de la producción, la gran 
concentración del capital financiero a nivel mundial está dando 
lugar a una nueva jerarquía internacional [Sassen, 19941 que puede 
excluir o integrar a los países en desarrollo dependiendo de su ca- 
pacidad para administrar su dependen~ia.~ 
La entrada a un país de capital internacional, sobre todo en 
forma de inversión extranjera directa, se ha vuelto premisa nece- 
saria para el desarrollo, simplemente porque es un indicador impor- 
tante del nivel de insercion del país en la economía mundial. Sin 
embargo, esta insercion no garantiza de ninguna manera la distri- 
bución de los beneficios a los sectores no vinculados a la globaliza- 
% administración de la dependencia (dependency management) es un término acu- 
nado por Gary Gereffi en su artículo "Rethinking Development Theory: Insights from East 
Asia and Latin America", incluido en el libro de Kincaid y Portes [1994], Comparative Na- 
tional Development, Chape1 Hill y Londres, The University of North Carolina Press. 
ción, ni el incremento en los niveles de vida de la población en ge- 
neral. Tampoco garantiza un mejor posicionamiento del país en la 
nueva jerarquía internacional. Estos bienes deseables tendrían que 
ser construidos a partir de políticas deliberadas y de una adminis- 
tración inteligente de la hasta ahora inevitable dependencia de un 
sistema globalmente centralizado. 
La importancia de la inversión extranjera directa en el desarrollo 
de los países se vuelve evidente analizando su comportamiento a 
nivel mundial. El cuadro 4 y la gráfica 1 muestran que en 1996 cer- 
ca del 6O0/o de la inversión extranjera directa (174 000 millones de 
dólares) se realizó entre países del Primer Mundo; sin embargo 
muestra también una participación creciente de los países en de- 
sarrollo, que en 1990 recibían apenas un 15% del total, cerca de 
3 1 000 millones de dólares contra casi 112 000 millones en 1396. 
CUADRO 4 
INGRESOS NETOS GLOBALES 
DE INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA, 1930-1 336 
(Millones de dólares*) 
Región 1330 1391 1932 1393 1334 1395 1996 
Países 
desarrollados 176 346 109 534 112 071 127 188 124 254 175 363 174 053 
Países en 
desarrollo 30 979 39 848 47 883 66 245 81 768 86 034 111 812 
Economías en 
transición 300 2336 4161 5763  5133  12195 10249 
Economía 
mundial . 207 625 151 713 164115 139 196 211 155 273 592 296 114 
Fuente: World Investmmt Report, 1997, UNCTAD. 
La inclusión de China entre el grupo de paises en desarrollo de- 
forma de alguna manera la relevancia de estas cifras para América 
Latina, ya que este país por sí solo recibió en 199G una cantidad si- 
milar a la que ingresó a todo el continente latinoamericano en el mis- 
mo año (véanse el cuadro 5 y la gráfica 2). Esto de alguna manera da 
apoyo al argumento de Gereffi [1994a] respecto a que el Este asiá- 
tico ha sido históricamente más hábil en el manejo de su dependen- 
GRÁFICA 1 
INGRESOS NETOS DE IED EN PA~SES EN DESARROLLO, 1990-1336 
Asia A. Latina Áfnca Europa del 
y el Caribe Esie 
Fuente: Cuadro 4. 
~ i a , ~  aunque la actual crisis financiera por la que atraviesa esta región 
podría modificar su posición en la distribución de la inversión ex- 
tranjera directa que va a los países en desarrollo. 
Por otro lado, el cuadro 5 también refleja la precaria situación 
de África -que reúne el mayor número de países considerados rne- 
nos desarrollados- y de las llamadas economías en transiciún, regiones 
que ostentan bajas tasas de crecimiento y que reciben cantidades muy 
limitadas de IED. Esto establece la relación que parece existir entre 
inversión extranjera directa y desarrollo. 
iPero cuales son los factores que determinan la llegada de la in- 
versión extranjera directa? El alto índice de concentración de la IED en 
países desarrollados al descubierto que ya no es la búsqueda 
de fuerza de trabajo barata el principal uiterio de localización de fi- 
liales en el extranjero. El alto índice de diferenciación del producto 
que demandan los mercados actuales obliga a las empresas a llevar a 
sus mercados reales o potenciales una serie de actividades que antes 
se realizaban exclusivamente en sus países de origen, esencialmente 
5Giovanni Arrighi [1995] por otro lado, demuestra que Japón, que fue el detonante 
del desarrollo en la región, recibió, por razones geopolíticas y de la guerra fría una serie de 
concesiones en su comercio con Estados Unidos que no fueron otorgadas a Latinoamé- 
rica. Entre ellas la obligación de las empresas estadounidenses de compartir sus patentes 
tecnológicas con empresas domésticas al instalarse en Japón. 
INGRESOS NETOS D E  INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA 
EN PAISES EN DESARROLLO, 
1990-1996 
Región 1330 1931 1992 1393 1934 1935 1936 
Asia 20 311 22 322 28 126 46 758 50 282 56 081 70 766 
A. Latina y 
el Caribe 8 359 14 715 16 590 15 858 26 369 25 636 35 431 
África 2 160 2 626 2 950 3 383 4 796 4 003 4 137 
Europa 
del Estea 149 186 2 16 247 322 314 477 
Total 30979 39848 47883 66246 81769 86034 111812 
Fuente: World lnvestment Report, 1337. 
GRÁFICA 2
INGRESOS N I T O S  DE IED EN PAISES 
EN DESARROLLO, 1990-1996 
Asia A. Latina y el África Europa del 
Caribe Este 
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 
Fuente: Cuadro 5. 
las actividades de diseño e innovación en los productos y componen- 
tes [Schoenberger, 19 941. Cualquier industria que quiera incrementar 
o mantener su participación en un mercado específico debe ser ca- 
paz de responder con gran rapidez y flexibilidad a los cambios en la 
demanda o a la introducción de innovaciones por parte de sus com- 
petidores. Sin embargo los mercados se multiplican y las empresas 
no cuentan ya con el tiempo que se requiere para conocer y enten- 
der un mercado, considerando que esto incluye conocimiento de la 
lengua, comportamiento de los consumidores, construcción de redes 
de proveedores y transportistas, contactos en el gobierno, conoci- 
miento de leyes laborales y comerciales, etc. Por esta razón, las gran- 
des empresas van a los países en busca de socios locales maduros, 
poseedores de estas habilidades. Evans [1994] considera que la 
tendencia a transnacionalizarse con base en la asociación con el ca- 
pital local es tan fuerte, que puede ya hablarse de una nueva forma 
de internacionalización del capital. No en vano en 1995 cerca del 
46% de la IED se realizó mediante fusiones y adquisiciones. 
Paradójicamente, en los países en desarrollo son las empresas 
que maduraron al amparo de la política de sustitución de importa- 
ciones las que ahora reúnen los requisitos necesarios para ser atrac- 
tivas al capital extranjero (véase el cuadro 6). De la investigación que 
realizamos se desprende que los socios extranjeros rara vez se 
interesan en una empresa local que no cuente con una participación 
importante del mercado doméstico, en general más del 40%, aunque 
varía dependiendo del tipo de producto.Wna amplia participación 
de mercado generalmente implica contar con extensas redes de di- 
verso tipo en la región o el país, así como con recursos humanos 
preparados, y un nivel de desarrollo tecnológico aceptable. Esto evi- 
dentemente excluye en México a la mayoría de las empresas nacio- 
nales, haciendo susceptible de asociación a un escaso 3% de los 
establecimientos industriales. De este modo, el esquema de concen- 
tración del capital a nivel global tiende a reproducirse a nivel nacio- 
nal, generando una tendencia al incremento de las desigualdades 
regionales. Saskia Sassen [ 19941 clasifica la nueva jerarquía interna- 
cional de acuerdo con el tipo de actividades esenciales que se concen- 
tran en una ciudad. Según su punto de vista los centros de mando 
en la organización de la economía mundial estarían en los centros fi- 
nancieros internacionales tales como Nueva York, Los Ángeles, Lon- 
dres, Tokio, Francfort, Hong Kong y Sydney, entre otros. El segundo 
lugar en esta jerarquía lo ocuparían las ciudades que son centros 
"n Monterrey encontramos evidencia de algunas empresas medianas proveedoras 
de pequeños componentes de acero para la industria de bienes de capital, que siguen pa- 
trones de globalización semejantes a los de las grandes empresas. Es decir que cuentan 
con subsidiarias en Estados Unidos y con socios de este país. Mayor investigación es 
necesaria para determinar la relevancia de estos casos. 
CUADRO G 
LAS 25 CORPORACIONES TRASNACIONALES BASADAS EN ECONOMIAS EN DESARROLLO 
CLASIFICADAS POR SUS ACTIVOS EN EL EXTERIOR, 1395 
(Millones de dólares y número de empleados) 
Clasificadas por: Activos Ventas Empleo 
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Transporte 2 133.0 
Electrónica ND 
Petróleo, gas, carbón 
y serv. relacionados 1 88 1 .5 
Servicios 
de comunicación 1 546.2 
Minería 1 471.0 
Medios 1 385.0 





Iherite: IIN(:I.AII, World fnvestment Report 1397, p. 32. 
El índice dc ~rasnacioiialidad es calculado como el promedio de las razones de los activos en el exterior sobre el total de activos, ventas en el exterior sohre 
el total de las ventas y empleo en el exterior sobre el total del empleo. 
ND: no disponible. 
clave de localización y mercado para las industrias líderes y de servi- 
cios especializados y financieros (la Ciudad de México y Siio Paiilo 
estarían entre ellas). Finalmente estarían las ciudades donde se ubi- 
can los principales centros de producción e innovaciones de estas 
industrias líderes. 
La jerarquía descrita por Sassen parece funcionar sólo para ese 
puñado de 100 empresas gigantes, relegando a la marginación al 
resto del mundo, por lo que no queda muy claro cómo se organiza 
el sistema de las restantes 43 300 empresas matrices y sus filiales 
en el exterior. Sin embargo, su propuesta tiene la cualidad de Ila- 
mar la atención sobre la emergencia de una nueva hegemonía 
mundial y de un nuevo tipo de desigualdad entre regiones, vinculado 
a sus posibilidades de acceso a la globalización. 
En el caso de América Latina, la década de los noventa marca 
el inicio de un renovado influjo de inversion extranjera directa, con 
las primeras transferencias netas de capital provenientes del Primer 
Mundo desde 198 1 (véanse el cuadro 7 y la gráfica 3).  Hasta 1994 
México había sido el receptor número uno latinoamericano de esta 
forma de inversion, A partir de esta fecha, los montos anuales de 
JED que entran al país tendieron a disminuir, como producto de la cri- 
sis, aunque México continúa teniendo el porcentaje mayor de IED 
acumulada, con un 32% del total frente a un 20% de Brasil y 13 de 
Argentina. El problema de los flujos de capital que entran a nues- 
tro país es su enorme dependencia del comportamiento de los mer- 
cados bursátiles dada la carencia de regulación y de medidas de 
proteccion. El cuadro 8 muestra los cambios en la composición 
del capital internacional que ha entrado en nuestro país desde 
1980. Si bien las crisis financieras arrastran consigo a la inversión 
extranjera directa, es también evidente que sus altibajos no son tan 
bruscos. Sin embargo, las caídas repentinas de la Bolsa de Valores 
afectan directamente a las empresas, ya que son éstas las que en 
última instancia deben responder por la pérdida en el valor de sus 
acciones y entrar al rescate de las mismas absorbiendo gran parte 
de los costos. Esto sin mencionar instrumentos y bonos emitidos 
por el Estado que también debe entrar al rescate con un alto costo 
para el erario público. 
PAÍSES DE LA ALADI: INGRESOS NETOS DE IED 1330-1396 
(En millones de dólares constantes de 1990) 
País 1990 1991 1392 1393 1994 1995 1936 
Argentina 1 836 





México 2 634 
Paraguay 76 
Perú 4 1 
Llmguay . . . 
Venezuela 45 1 
Total anual 7 309 
Fuente: CEPAL, Rase de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, División de 
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de información proporcionada por el Fondo 
Monetario Internacional (FMI), la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Ilesarrollo 
(UNCTAD) y organismos nacionales competentes. 
IED ACUMULADA ENTRE 1990-1996 EN LAS E C O N O M ~  MÁS 
GRANDES DE LA ALADI 
(Total 104 228 millones de dólares) 
Venezuela Argentina 
6% 
Colombia Chile 20% 
8% 8% 
Fuente: Elaboración propia con base en datos del cuadro 7 
FLUJOS DE CAPITAL INTERNACIONAL HACIA MÉXICO 
(Millones de dólares) 
I.E. directa 2 156 4 901 10 373 6 964 8 G6l1 
I.E. en cartera O 14 297 8 112 -10 139 14 398' 
Crédito int. 
a largo plazo2 G 821 3 056 7 138 -8 348 4 508 
S610 incluye lo acumulado al tercer trimestre de 1996. 
Dato original en pesos convertido a dólares de acuerdo con el tipo de cambio promedio en 
cada año. 
Fuente de la inversión extranjera: Gmpo de Trabajo s ~ c ~ - B a n x i c o - I ~ b ~ i ,  Comercio ExImjor de 
México, en Internet. 
Fuente del crédito internacional: Banco de México y Secretaría de Hacienda y Crédito Público, 
en Internet. 
Es significativo que a raíz de la crisis en el Este asiático y sus 
efectos negativos sobre la economía brasileña y la de otros países en 
desarrollo se reconoció en la última reunión del Grupo de los 7 la 
necesidad de proteger a las economías emergentes de los desordena- 
dos movimientos del capital especulativo. Esto constituye un cambio 
esperanzador en la tendencia de la política financiera internacio- 
nal, ya que hasta mayo de 1997, en la reunión de la Organización 
Mundial del Comercio, estos mismos países votaron a favor de la 
firma del Acuerdo Multilateral de Inversiones que propugna por eli- 
minar las restricciones al libre movimiento del capital. En esa oca- 
sión el acuerdo no pasó gracias al veto de la India y Malasia (Su- 
plemento "Masiosare", en La Jornada, 2 de enero de 1998). 
El fenómeno de la globalización es sumamente complejo y no siem- 
pre es fácil delimitar los elementos que lo distinguen de lo que lla- 
maremos la forma tradicional de la trasnacionalizacion. Muchos 
de los aspectos que se le adjudican han formado parte siempre de la 
internacionalización del capital. En otras palabras, el modo de pro- 
ducción capitalista es por naturaleza global. Sin embargo, este tér- 
mino es utilizado con fines analíticos para definir un arreglo dife- 
rente en los elementos de la producción mundial, que da origen a 
una nueva forma de operar el sistema con importantes consecuen- 
cias para los países en desarrollo. 
El nuevo modelo de organización de la producción modifica en 
cierta medida la división internacional del trabajo, que deja de estar 
definida territorialmente (Norte-Sur o Centro-Periferia) para defi- 
nirse de manera variable a lo largo de cada cadena global de pro- 
ducción. En otras palabras, las actividades de diseño y desarrollo de 
productos, anteriormente exclusivas de los países desarrollados, tien- 
den ahora a realizarse en diferentes puntos de la cadena producti- 
va de acuerdo con las necesidades de la producción y del mercado, y 
con relativa independencia de la ubicación territorial de la planta en 
cuestión [Schoenberger, 1 9941. 
Este fenómeno es producto de la descentralización descrita an- 
teriormente. En la producción vertical la industria terminal diseña- 
ba el producto en su totalidad y pasaba a sus proveedores las especi- 
ficaciones para la elaboración del componente. Muchos proveedores 
podían entonces producirlo de acuerdo con este diseño y compe- 
tían entre sí para obtener el contrato. Bajo el esquema actual, la 
empresa terminal encarga a sus proveedores el diseño y el desarro- 
llo del componente, y el proveedor se obliga a modificarlo con- 
forme a los cambios en el producto final y a garantizar su calidad 
y entrega justo a tiempo en cualquier parte del mundo donde estén 
instaladas las plantas de la industria cliente. El proveedor es por tan- 
to el propietario del diseño del componente y es quien desarrolla 
las innovaciones tecnológicas necesarias. Al invertirse la dirección 
de los flujos de diseno e innovación se generan a mi parecer un buen 
número de consecuencias, de las cuales la más positiva para los 
países en desarrollo es la necesaria transferencia tecnológica a filiales 
ubicadas en cualquier parte del mundo y la más problemática es la 
tendencia a la contratación de un solo proveedor global por compo- 
nente, incrementando de este modo las barreras de entrada a los 
mercados internacionales. 
Dicho de otro modo, es posible deducir teóricamente que la ins- 
talación de filiales extranjeras en el territorio nacional contribuye 
a mejorar el posicionan:iento del país en la división internacional 
del trabajo, en la medida en que en ellas tienden a realizarse un nú- 
mero cada vez mayor de actividades de alto valor agregado. Si esta 
inversión extranjera directa se lleva a cabo en asociación con una 
empresa nacional, el efecto es aun mas importante. 
La imagen que aquí emerge es de nuevo paradójica: por un lado 
el sistema se abre a la participación de empresas de múltiple ori- 
gen en la producción internacional, por otro el sistema establece 
candados de entrada a lo largo de la cadena ya que sólo aquel que 
tenga participación de un diseño global tendrá oportunidad de entrar 
en el sistema de subcontratación internacional. Es evidente que 
esto explica el crecimiento del valor de las ventas intra o interfirma 
sobre el valor de las exportaciones entre los países del Primer Mundo, 
en tanto que los países en desarrollo siguen mayormente Y inculados 
a la producción para la exportación. 
En este contexto las alianzas estratégicas constituyen un arma 
muy importante de las empresas en los países en desarrollo para rom- 
per los candados en las cadenas y en sus respectivos mercados glo- 
bales. Una vez dentro de una cadena global de producción, las 
empresas luchan por mejorar su posición dentro de la misma, es 
decir, luchan para ganar autonomía y control sobre ese segmento del 
mercado. La empresa mejor posicionada será la que cuente con ven- 
tajas comparativas de primer orden de acuerdo con la clasificación 
de Porter [1987],  es decir, la que adquiera o desarrolle propiedad de 
la tecnología, la que mantenga una importante capacidad para la 
diferenciación del producto, la que cuente con mejores redes de clien- 
tes y proveedores, la que desarrolle o adquiera participacion de una 
marca prestigiada. La suma de la posición relativa de las empresas 
de un país en los mercados globales parece determinar la posición de 
ese país en la división internacional del trabajo. 
La inversión extranjera directa que entra a nuestro país llega 
esencialmente por tres vías. Primero, a través de la instalación di- 
recta en el territorio nacional de subsidiarias de empresas extranje- 
ras de las cuales la industria automotriz es el ejemplo más impor- 
tante. Segundo, a traves del programa maquilador, y tercero, mediante 
la asociación con empresas locales ya existentes. Los estudios hechos 
en el sector de la industria automotriz en las dos últimas déca- 
das [Carrillo, 1990; Micheli, 139 1; Middlebrook, 199 1; Shaiken, 
1387; etc.] reflejan fielmente los cambios en el modelo de pro- 
ducción, a tal punto que las empresas automotrices instaladas en el 
centro, que operaban para un mercado doméstico y bajo los princi- 
pios de la producción tradicional, entraron en franca competencia 
con plantas nuevas de sus propias compañías que llegaron a insta- 
larse en el norte del país y que desde sus inicios funcionaron bajo el 
esquema de lo que aquí hemos llamado la producción internacio- 
nal. La evolución de las maquiladoras ha sido también ampliamente 
estudiada y estos estudios registran la tendencia a complementar los 
tradicionales centros de ensamble con departamentos altamente au- 
tomatizados para la producción de componentes de mayor valor 
agregado. Mucho menos estudiada ha sido la entrada de inversión 
extranjera directa mediante la asociación con los capitales nacionales, 
a pesar de que es en este sector donde se vuelven más evidentes los 
efectos de la globalización sobre nuestro país. 
i. : :%r;i d t ~ i j l u s  d~ qi~btlli?ncitili drb les qi-ilpos r cscjitiiriunlnrro- 
Los siete consorcios regiomontanos objeto de esta investigación 
-ALFA, Cemex, Cydsa, Femsa, IMSA, Proesa y Vitro- son responsables 
por la participación en México de por lo menos 21 diferentes so- 
cios estadounidensess y 16 europeos. En tanto que los mexicanos 
también han invertido en el exterior hasta llegar a tener por lo 
menos 14 diferentes socios en Estados Unidos y 16 en América La- 
tina. En este artículo se utilizan los casos de ALFA, Cemex, IMSA y Vitro 
para ilustrar este proceso, así como el caso de Metalsa, del grupo 
Proesa en ciertos ejemplos. 
Las empresas estudiadas tienen en común su gran tamaño, sus 
amplias participaciones en el mercado nacional y sus experiencias 
previas de alianzas y convenios estratégicos con socios extranjeros. 
Esto último explica su rápida respuesta al cambio en e1 entorno des- 
pués de la apertura económica en 1986. Esas experiencias previas7 
-la mayoría en forma de alianzas tecnológicas y convenios de aseso- 
ría técnica, pero algunas de asociación en el exterior- dieron a las 
7 Para un análisis detallado del proceso de reestructuración de estas empresas véase 
mi libro: Industrial Rcstructllring in Mexico. Corporate Adaptation, Technological Innovation und 
Chunging Patterns of Industrial Relations in Monterrey, San Diego, Center for US-Mexican 
Studies, Monograph Series, 38,  1933. 
corporaciones el conocimiento e información sobre los mercados 
internacionales así como los contactos necesarios para iniciar su 
proceso de globalización. Sin embargo su objetivo en esos años no 
fue producir internacionalmente sino mejorar su posición en el mer- 
cado doméstico y en todo caso producir para la exportación. La pro- 
ducción para la exportación sigue sin duda ocupando un papel 
esencial en la estrategia de estos consorcios, pero la importancia de 
sus experiencias de producción internacional se desarrolla rápida- 
mente revelando un intenso proceso de transición. 
Desde la perspectiva de los corporativos, lo que se inició como 
una estrategia defensiva ante la apertura y la inminente llegada al 
país de sus competidores extranjeros se convirtió después en punta 
de lanza de su estrategia de expansión, así como en la principal for- 
ma de acceso a los mercados de sus socios y al capital internacional. 
Las estrategias no se eligen de entre un conjunto de opciones 
sino que se van construyendo de acuerdo con circunstancias muy 
particulares. Desde la perspectiva de los corporativos, las alianzas 
estratégicas de cada filial son utilizadas para balancear la situación 
global del grupo, garantizar acceso a los capitales internacionales y 
mejorar su participación de mercado. Desde la perspectiva de las 
unidades productivas las alianzas son un medio de allegarse tecno- 
logía, participar del diseño global de un componente y convertirse 
en proveedores o subcontratistas de las grandes empresas terminales. 
Por consiguiente, algunas iniciativas de asociación son propuestas 
desde la unidad productiva y otras provienen directamente del cor- 
porativo. 
Las alianzas estratégicas y las cadenas productivas 
El peso que tienen el tipo de producto y las características de la ca- 
dena productiva en la definición de las alianzas permite identificar 
un cierto patrón a nivel de las decisiones de las unidades producti- 
vas. El análisis y la clasificación de las características de las alianzas 
desde esta perspectiva se encuentran en proceso de elaboración pero 
es posible adelantar algunos hallazgos generales. 
Para realizar este ejercicio adoptaremos, como propone Gereffi 
[1994], las propiedades que el social network analysis identifica 
en cualquier tipo de red social. Así, la red tendría: primero, longitud, 
medida por el número de procesos desarrollados en diferentes uni- 
dades productivas desde la materia prima hasta el producto termi- 
nado; segundo, densidad, definida por el número de interacciones 
en un segmento particular, y tercero, profundidad, determinada por el 
número de niveles (cadenas perpendiculares de proveedores) que 
coinciden en cada segmento de la cadena productiva. 
Por otro lado, Gereffi identifica dos tipos ideales extremos en la 
estructura de gobierno de las cadenas productivas. Las controladas 
por productores (producer-driven commodity chains) en donde una 
gran empresa terminal determina los montos de produccion de toda 
la red (la industria automotriz sería el caso típico), y las controla- 
das por compradores (buyer-driven cornmodity chains), en donde las 
grandes tiendas o marcas comerciales mundialmente conocidas de- 
terminan la produccion (en este caso Gereffi pone como ejemplo 
la industria del vestido). Entre esos dos extremos, sin embargo, 
sería posible ubicar un espectro muy complejo de cadenas de 
producción en donde el control no es tan permanente ni tan deter- 
minante sino que se modifica de acuerdo con los avances y retro- 
cesos de las mayores empresas compitiendo en esos mercados. 
El objetivo de rescatar estos elementos de la bibliografía sobre 
el tema es argumentar que el grado de sofisticación de la cadena 
-mayor longitud, densidad y profundidad- la aproxima hacia el 
extremo en donde existe una empresa gigante, probablemente entre 
las 100 más grandes del mundo, que controla el ingreso a esa red de 
produccion (de nuevo, el caso de la industria automotriz es muy 
ilustrativo). Como señalamos antes, la principal barrera de entra- 
da de este tipo de red de producción es la propiedad del diseño glo- 
bal de los componentes. Las grandes empresas terminales tienden 
a tener un solo proveedor por componente, y por lo general lo eli- 
gen de su propio lugar de origen. Así los japoneses tenderán a tener 
proveedores globales japoneses y los alemanes buscarán provee- 
dores alemanes. A primera vista esto dejaría fuera a proveedores po- 
tenciales de los países en desarrollo, a menos que este tipo de pro- 
ductores logren asociarse a uno de esos proveedores globales. Esto es lo 
que han hecho las subsidiarias en nuestra muestra que producen 
componentes para la industria automotriz, como en el caso de 
Nemak, del gmpo ALFA y Metalsa de Proesa. 
Metalsa fabrica sistemas de combustible para Nissan y es además 
proveedora de largueros y otros componentes para Ford y otras au- 
tomotrices mundiales. Metalsa surtió a Nissan durante algunos anos 
antes de la reestructuración mundial de la empresa, después eligió a 
un proveedor global japonés y dejó fuera a Metalsa. Poco después 
el proveedor japonés empezó a buscar un socio en México y Nissan 
le recomendó a Metalsa. Para el proveedor japonés resultaba más 
fácil buscar un socio calificado en el país donde se ubica la planta 
de la industria terminal, que pagar los costos en tiempo e inversión 
que le impondría el desconocimiento de la lengua, la cultura y los 
sistemas legales y laborales de dicho país. De este convenio la empre- 
sa mexicana obtuvo acceso a los diseíios globales, mejoró su tecno- 
logía y su know how y se preparó para abastecer a clientes similares. 
En la actualidad, Metalsa prepara un proyecto con su socio para 
instalarse conjuntamente en los países sudamericanos donde Nissan 
cuenta con plantas de ensamble, sacando ventaja de su mayor fa- 
cilidad para entender dichos mercados. Además cuenta con un socio 
estadounidense proveedor directo de Ford, con quien mantiene con- 
venios similares. 
Analizando varios casos parecidos, observamos que a mayor 
grado de sofisticación de la cadena, mayor tendencia bilateral a bus- 
car alianzas estratégicas como mecanismo de acceso a los mercados 
globales. En el caso ilustrado, la profundidad extrema de la cadena, 
dada la multiplicidad de componentes, requiere de asociaciones no 
sólo a lo largo de la cadena productiva, sino en el círculo de los pro- 
veedores de primero y segundo orden. 
A fin de aclarar la importancia de este esquema de análisis, vea- 
mos un caso en el otro extremo, aquel en donde la longitud, densi- 
dad y profundidad de la cadena productiva son mínimas. La cade- 
na de producción de cemento es un buen ejemplo. La distancia entre 
la materia prima y el producto terminal es muy corta, y aunque se 
puede utilizar tecnología muy sofisticada, la densidad y profundidad 
de la cadena (numero y niveles de proveedores) no es muy grande. 
Cemex es, en nuestra muestra, una de las empresas con mayores 
índices de globalización, medidos por el valor de sus activos en el 
exterior, pero no busca socios sino que se internacionaliza construyen- 
do o adquiriendo empresas en el exterior con el 100% de propiedad. 
Su estrategia para penetrar los mercados de la competencia consiste 
en instalarse en el territorio mismo donde florecen dichos merca- 
dos. En esta industria se compite globalmente de gigante a gigante 
y sólo hay espacio para pequeños proveedores regionales. Eviden- 
temente las posibilidades de globalización para empresas menores 
en este tipo de industria son muy escasas, pero al mismo tiempo 
sus características les permiten sobrevivir concentrándose en mer- 
cados cada vez más regionalizados. 
Por lo tanto, desde la perspectiva de las unidades de producción 
las estrategias de globalización están fuertemente determinadas 
por el tipo de producto y las caractensticas de la competencia en ese 
mercado. Desde la perspectiva de los corporativos encontramos hasta 
ahora cuatro tipos de tendencia que, aunque fuertemente influiaas 
por las iniciativas de asociación de sus subsidiarias, responden a una 
estrategia enfocada al desarrollo y la supervivencia del grupo. 
Las alianzas estratégicas y los corporativos industriales 
Una primera aproximación al comportamiento estratégico de los gru- 
pos regiomontanos nos permite distinguir ciertos patrones asociados 
a la forma de relación con el capital extranjero. En general se pueden 
identificar cuatro combinaciones distintas (véase el cuadro 9) que 
ilustraremos con los casos de ALFA, Cemex, Vitro e IMSA. Evidente- 
mente cada una tiene consecuencias distintas para el desarrollo del 
país y de las mismas empresas. 
Primero: estrategia de inversión centrada en el territorio nacional. 
En este caso la empresa utiliza sus conexiones internacionales para 
invitar a sus socios extranjeros a realizar inversiones conjuntas en 
México. Es decir que el territorio nacional es el escenario en donde 
se llevan a cabo las alianzas estratégicas con extranjeros, ya se trate 
de alianzas tecnológicas, contratos cliente-proveedor de largo plazo, 
la creación conjunta de una subsidiaria, o todo lo anterior simul- 
táneamente. Lo interesante de este modelo es que la empresa 
mexicana mantiene el control sobre su compañía y las empresas 














La empresa mexicana La empresa mexicana La empresa mexicana y la La empresa mexicana 
invita a socios invierte en el exterior extranjera intercambian construye o compra el 
extranjeros a invertir con socios extranjeros. acciones de alguna de sus 100% de una empresa en 
de manera conjunta en subsidiarias en cada país. el exterior. 
México. 
La empresa mexicana La empresa mexicana lntercambio de 43-50%. La empresa mexicana 
mantiene el control. adquiere un porcentaje Ej: Vitro. excluye la incorporación 
Ej: ALFA. de una empresa en de socios extranjeros. 
el exterior. Ej: Cemex. 
Ej: IMSA. 
Ciiadro elaborado por la autora. 
la empresa hace es utilizar su conocimiento del mercado mexicano 
para coordinar inversión extranjera directa en el país. En este trabajo 
utilizaremos el caso de ALFA para ilustrar esta estrategia. 
Segundo, estrategia de inversión en el exterior, en la cual la em- 
presa mexicana invierte afuera asociándose con empresas en otros 
países y adquiriendo una importante proporción de alguna subsi- 
diaria de su socio (entre 30 y 50%). Generalmente ambos producen 
productos complementarios y la asociación les permite compartir 
sus mercados. El caso de IMSA es útil para analizar esta estrategia. 
Tercero, estrategia de inversión mixta: en este caso tanto el socio 
mexicano como el extranjero se convierten en copropietarios de al- 
guna de sus subsidiarias en cada país (en un intercambio 49-5 1%). 
Generalmente este tipo de arreglo incluye la producción y distribu- 
ción en ambos países de las marcas de los dos socios. Vitro desarro- 
lla este tipo de asociación. 
Cuarto, estrategia de trasnacionalización: en este caso la empresa 
excluye la incorporación de socios locales o extranjeros e invierte 
en el exterior a través de la creación de nuevas subsidiarias en terri- 
torio extranjero, o mediante la adquisición del 100% de empresas 
ya existentes en otro país. Ésta es la altamente exitosa estrategia de 
Cemex, que ahora posee activos en Europa, Estados Unidos y Ameri- 
ca Latina, y la experiencia fallida de Vitro-Envases, que reciente- 
mente se vio obligada a vender su subsidiaria estadounidense, 
Anchor Glass Container. 
ALFA: Inversión centrada en el territorio nacional 
ALFA es un grupo altamente diversificado ya que produce desde acero 
hasta alimentos. Su estrategia está orientada a balancear sus finan- 
zas invirtiendo en el país en todas las áreas de oportunidad que se 
le presentan. Aunque cuenta con tres áreas de producción sólidamen- 
te establecidas -Hylsamex (acero), Alpek (petroquímica) y Sigma 
(alimentos)- en la presente década ha tendido a aprovechar sus 
contactos en el exterior para coordinar inversiones en áreas que le 
son totalmente nuevas. Un ejemplo de esto es la reciente creación 
de la división Onexa para atender su nueva área de inversión en 
telecomunicaciones, desarrollada en asociación con AT&T, así como 
sus incursiones en la producción de electricidad desarrolladas por su 
división Alpek en Altamira, en asociación con la estadounidense 
csw (Central and South West Corp.). Su objetivo explícito en estos 
casos es: "Reducir la dependencia de ALFA en los ciclos industriales 
incrementando rápidamente el numero de compañías no-producto- 
ras de mercancías, orientadas a la producción de servicios y pro- 
ductos de alto valor agregado" [ALFA: Reporte Anual, 199 53. 
En 1995 ALFA creó Onexa para explorar las oportunidades en 
telecomunicaciones. Ese año firmó un convenio de inversión con- 
junta con AT&T para crear una nueva subsidiaria, Alestra. La misión 
de la nueva compañía fue desarrollar un plan de servicios de larga 
distancia en México, que empezó a funcionar en enero de 1 9378 
(véase el cuadro 10). Por otro lado, su division Versax representa 
otra de sus estrategias recientes, cuyo objetivo desde el inicio es in- 
sertarse en el sistema de subcontratación internacional, por lo que las 
empresas son creadas en asociación con sus clientes extranjeros. La 
propia diversidad de empresas agrupadas bajo esta division es sig- 
nificativa, ya que incluye a Nemak, que fabrica cabezas de aluminio 
para motor, a Tersa, productora de alfombras, a Shelter-Simons, pro- 
ductora de bases para colchón, y a la cadena de tiendas Total Home 
iniciada en asociaci6n con la estadounidense Payless Cashways, 
que tenía hasta 1994 el 49% de la empresa."l hecho de agruparlas 
bajo una misma división sugiere que en su dirección se encuentran 
acumulados los contactos y las habilidades necesarias para nego- 
ciar con socios extranjeros, tales como conocimiento del entorno 
internacional, conocimientos sobre leyes de comercio exterior y ex- 
periencia en el manejo de alianzas estratégicas. 
La habilidad de ALFA para manejar sus redes internacionales y 
traer a sus socios en el exterior a invertir en México parece tener su 
origen en las alianzas tecnológicas establecidas desde fecha tempra- 
na con empresas extranjeras. En su division de fibras sintéticas 
(Alpek) este tipo de alianzas se remonta a finales de la década de los 
sesenta. En su division acero (Hylsamex) también abundan los alia- 
8Otros seMcios que ofrecería la compañía eran números 800, líneas privadas y redes 
privadas en Internet. 
9A mediados de 1935 Payless Cashways decidió vender su parte de Total Home a Ver- 
sax a causa de la crisis pero continúa dándole asesoría técnica en marketing. 
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*Cuando no senala un porcentaje es que se trata de una alianza tecnológica exclusivamente. 
Fuente: Reportes anuales de la empresa. 
dos extranjeros. Hyl, su principal centro de investigación y desarrollo 
cuenta con antiguos aliados tecnológicos: la alemana MAN GHH, la 
estadounidense Davy International y la japonesa Kawasaki Heavy 
Industry. En Hylsamex se experimenta recientemente con un socio 
belga, N.V. Bekaert, quien ha aportado el 50% en la creación de la 
empresa Hylsa-Bekaert. 
La realización de estos convenios y la coordinación de capita- 
les internacionales es considerada por la propia empresa como re- 
sultado de la posesión de una tecnologia organizativa, misma que 
ahora ofrece explícitamente en sus proyectos de telecomunicacio- 
nes. ALFA balancea su situación financiera aumentando sus exporta- 
ciones a través de sus múltiples contactos en el exterior. En otras pa- 
labras, ALFA se especializa en establecer relaciones en el exterior para 
operar esencialmente en el territorio nacional utilizando sus contac- 
tos como canales para la obtención de tecnología, capital y vías de 
comerualización. De acuerdo con el esquema desarrollado anterior- 
mente, pareciera que las alianzas estratégicas de ALFA son utilizadas 
mayormente para consolidar su estrategia de exportación, pero e1 
análisis detenido de sus socios revela que se encuentra inserta en un 
número importante de redes globales de producción. 
IMSA: Inversión en el exterior 
IMSA es el consorcio mas joven dentro del grupo de empresas estudia- 
das. Fundado en 1936, se dedicó durante varias décadas a procesar 
acero hasta que en 1987 inicio su proceso de expansión, diversifican- 
do su producción hacia la manufactura y comercialización de ba- 
terías automotrices, productos de aluminio, y paneles prefabricados 
para la construcción. 
IMSA tiende prioritariamente a buscar socios con quienes invertir 
fuera, antes que invitarlos a compartir sus propiedades en México 
(véase el cuadro 11). Esto se relaciona con las características del mer- 
cado de sus productos, ya que en el caso del acero no es frecuente el 
interés por parte de socios extranjeros de invertir en México, y en 
el caso de los paneles prefabricados Estados Unidos ofrece un mer- 
cado muy atractivo para la empresa mexicana. Además de contar con 
socios y empresas en Estados Unidos, en los últimos años IMSA ha 
ALIANZAS ESTRATÉGICAS DE IMSA 
División Socio extranjero Año Tipo de alirinm estratégicci 
IMSA acero Comesi en Argentina 
Enermex Durex en Brasil 
Inacel en Argentina 
Acumuladores Fulgor 
en Venezuela 
Sistemas Empresas IPAC en Chile 
Simet en Costa Rica 
Asea Brown Bovery en EUA 
Premdor Inc. en EUA 
Melt Span Corp. en EUA 
Butcher Boy Corp. en EUA 
Illinois Tool Work en EUA 
Imsalum Davidson Ladders en EUA 
Stapleton Ladders 
IMSA adquiere 26% de Comesi 
Participación mayoritaria 
Participación mayoritaria 
IMSA adquiere la empresa 
Participación minoritaria 
IMSA crea la empresa 
Contrato de asistencia técnica y 
comercializacion 
IMSA transfiere la producción de 
puertas multypanel 
IMSA adquiere la empresa 
Participación minoritaria 
Incorporación de Signode 
rMsA adquiere la empresa 
IMSA adquiere la empresa 
Fuente: Reportes anuales de la empresa. 
multiplicado sus inversiones y asociaciones en América Latina, de- 
sarrollado un proceso de expansión que determina su presencia en 
Venezuela, Argentina, Brasil, Colombia y Chile, sin considerar ofi- 
cinas y distribuidoras en otros países latinoamericanos (véase el cua- 
dro l l). Algunas de estas fusiones y adquisiciones las realiza su 
división acero, lo que responde a la situación de crecimiento en los 
paises en desarrollo de las industrias consideradas como estan- 
cadas en los países desarrollados, tales como acero y cemento. Por 
otro lado, la relación con empresas latinoamericanas es mucho me- 
nos asimétrica que con empresas del Primer Mundo. El lenguaje 
común y el tamaño similar de sus compañías hacen más viable 
la continuidad de las asociaciones. Al mismo tiempo, este tipo de 
asociación es fundamental desde la perspectiva del desarrollo, 
porque la configuración de una estrecha red de alianzas estratégi- 
cas entre los latinoamericanos contribuiría a mejorar la posición 
de la región en la economía mundial, y a conservar su relativa 
autonomía frente a la inminente expansión de las empresas esta- 
dounidenses. 
Cemex: La trasnacionalización como estrategia 
A diferencia de la mayoría de las empresas estudiadas, Cemex es 
un consorcio dedicado exclusivamente a la producción de cemento 
y concreto. Se distingue además de los otros grupos porque, como 
señalamos anteriormente, su estrategia de globalización práctica- 
mente excluye la incorporación de socios externos, por lo general 
Cemex construye o compra. La empresa, que posee 46 plantas de ce- 
mento, 449 plantas de concreto y 35 terminales marítimas, solamen- 
te cuenta con seis plantas de cemento y cinco terminales mariti- 
mas en participación, en tanto que es propietaria al 100% del resto 
de sus activos (véase el cuadro 12) [Cemex en Cifias, 1 39 61. 
En su primera etapa de expansión, orientada completamente 
hacia el mercado interno, Cemex se dedicó a adquirir las empresas 
de la competencia y a construir plantas en distintas regiones del 
país. lo Sus activos en México en 1 996 incluían 1 8 plantas de cemento, 
200 plantas de concreto y cinco terminales marítimas. 
La contracción del mercado interno en 1982 llevó a Cemex a 
buscar compensar sus ventas duplicando sus exportaciones, inicia- 
das apenas unos años antes, en 137G. De este modo, a su consolida- 
ci6n en México le siguió un segundo periodo en donde desarrolla 
relaciones comerciales con el resto del mundo, hasta llegar a exportar 
a 54 países diferentes. A partir de 1989, sin embargo, su estrategia 
de exportación lo lleva a desarrollar otro tipo de contacto con e1 ex- 
terior. El mercado estadounidense es difícil de penetrar, así es que 
Cemex decide comprar a sus clientes. Sólo en ese año adquiere plan- 
tas de concreto -clientes cautivos del cemento- en California, Ari- 
zona, Texas y Florida, hasta llegar a tener en el sur de Estados Unidos 
un total de 49 plantas de concreto y seis terminales marítimas (véase 
el cuadro 13). La reacción de la competencia en Estados Unidos a 
esta invasión de la empresa mexicana es inmediata. Cemex enfrenta y 
pierde una demanda de dumping que lo obliga a pagar un impuesto 
de 52% sobre el precio de los productos exortados a ese pais, a 
lo Entre 1966 y 1989 Cemex adquiere Cementos Maya (1 966), una planta en León, 
Guanajuato (1973), Cementos Guadalajara (1976), Cementos Anáhuac con dos plantas 
(1387) y Cementos Tolteca con siete plantas (1983). 
INSTALACIONES TOTALES DE CEMEX 
País 
Mantas de cemento Terminales marítimas 
Terminales Molinos de Plantas de 
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Fuente:"Cemex Hoy", en Reporte Anual, 1996. 
EMPRESAS DE CONCRETO ADQUIRIDAS POR CEMEX EN EUA 
Empresas Instalaciones incluidas Ubicación Ano 
Sunbelt Distribuidoras Arizona 
Cement Inc. de cemento. 
Sunwards Distribuidoras Arizona 
Materials Inc. de cemento. 
National Portland 1 Molino cemento. Florida 
Cement Inc. 1 Cantera y planta asfalto. 
4 Terminales distribución. 
Gulf Coast Portland Concreto y materiales Houston y 
Cement. de construcción. Austin, Tx 
Houston Shell & Concreto y materiales Houston y 
Concrete Inc. de construcción. Austin, Tx. 
Southern Materials Inc. Concreto y materiales Houston y 
de construcción. Austin, Tx. 
Sunbelt Asphalt and Concreto y materiales Houston y 
Materials Inc. de constn~cción. Austin, Tx. 
Eagle Concrete Concreto y materiales Houston y 
Products, Inc. de construcción. Austin, Tx. 
Pacific Coast G Terminales de distribución. California 
Cement Corp. 
Sunwest Materials Inc. 7 Plantas de grava y arena. California 
6 Plantas de concreto. 
Balcones 1 Planta de cemento. New 
4 Terminales de distribución. Braunfels, Tx. 
Fuente: Reportes anuales de la empresa 
pesar de lo cual realiza actualmente en Estados Unidos el 13% del 
total de sus ventas. l l 
La verdadera etapa de trasnacionalización de Cemex se inicia 
por tanto en el momento en que empieza a adquirir plantas de 
cemento en el exterior y se convierte en un productor internacio- 
nal. Mediante dos sucesivas ofertas públicas de adquisición de 
acciones (OPA) se adueña en 1992 de las compañías cementeras más 
importantes de España: Compañía Valenciana de Cementos Por- 
l l A  partir de 1394 Cemex cuenta con una planta de cemento en N a v  Braunfels, Es- 
tados Unidos. Realiza en México el 41°/Ó, del total de sus ventas, en España el 24%, en Ve- 
nezuela el 1 I0h, en Colombia el 4% y en el Caribe el 7% [Cemex, Comunicado de Pren- 
sa, 19361. 
tland y La Auxiliar de la Construcción SansÓn.l2 La empresa explica 
su estrategia como resultado de "la necesidad de ampliar el mercado 
hacia países cuyo ciclo económico fuera diferenteJJ.13 A partir de 1934 
se inicia un viraje de las empresas regiomontanas hacia América 
Latina y el Caribe; Cemex no es la excepción. En 1394 adquiere el 
control de Vencemos, la compañía cementera mas grande de Vene- 
zuela,14 que cuenta con tres plantas de cemento, 28 de concreto y tres 
terminales marítimas. A mediados de ese año compra Cemento 
Bayano de Panamá15 y en diciembre adquiere el 100% de una ter- 
minal ubicada en Freeport, Bahamas, y el 5 1% de otra en Nassau. 
Además cuenta con participaciones minoritarias en terminales en 
Puerto Príncipe, Haití, Cap Haitien, Gran Caimán y Bermudas. Por 
ultimo en mayo de 1996 completa la adquisición del 54% de la 
empresa colombiana Cementos Diamante. 
La inversión en los países latinoamericanos resulta especialmen- 
te atractiva porque se consideran mercados con alto potencial de 
crecimiento aunque con economías inestables y monedas fluctuan- 
tes [Cemex, Reporte Anual, 19951. Esta inestabilidad se ve compen- 
sada con inversiones en mercados maduros, altamente competidos 
pero que se ubican en los países del Primer Mundo con economías y 
monedas mucho más firmes. La estrategia de Cemex muestra todos 
los elementos del beneficio de la flexibilidad. 
El acceso rápido y fluido a los recursos del capital se convierten 
en este periodo en aspectos esenciales de la supervivencia de cual- 
quier empresa. El éxito de Cemex está asociado sin duda a su es- 
trategia financiera que le da acceso a los recursos internacionales 
del capital además de que está respaldado por sus activos también 
internacionales, lo que explica el valor de las inversiones en países 
del Primer Mundo. Las inversiones en países desarrollados -que 
podrían considerarse como poco rentables dadas las características 
de los mercados maduros donde la competencia es muy grande, 
12Las plantas de Cemex en España se ubican en Alcanar, Alcalá de Guadaira, Buñol, 
San Vicente de Raspeig ( 2 ) ,  Castillejo, Sant Feliu, Vilanova, Morata de Jalón v Lloseta. 
13El Cemex de Hoy. En Internet (www.cemex.com). 
14Con plantas en Pertigalete, Lara, Mara, esta compañía tiene una participación casi 
del 50% del mercado del cemento y 30% del mercado del concreto. Su capacidad insta- 
lada de producción es 4 millones de toneladas al año. 
15 Cemento Bayano tiene una capacidad de producción de 363 000 toneladas de ce- 
mento al año y una capacidad de molienda de 700 000 toneladas anuales de clinker. 
los salarios son altos y las legislaciones son estrictas- son en reali- 
dad la puerta de entrada al espacio financiero del Primer Mundo. 
Vitro: Estrategia de inversión mixta 
Vitro es una compañía que produce envases de vidrio, vidrio pla- 
no, vidrio automotriz, fibra de vidrio, cristal, envases de plástico y 
enseres domésticos. Su estrategia podría considerarse como una 
combinación de las vías de expansión seguidas por todas las em- 
presas analizadas antes. Por un lado es, junto con Cemex, pionera 
en la adquisición de empresas en países del Primer Mundo (véase 
el cuadro 14). Por otro lado, al igual que ALFA, tiene una larga expe- 
riencia en alianzas de diverso tipo con socios extranjeros que vienen 
a invertir en el territorio nacional. El caso de Vitro es además inte- 
resante porque la empresa presenta una serie de problemas que 
permitirán analizar los obstáculos que las empresas mexicanas 
enfrentan en sus incursiones en los mercados internacionales. 
Las alianzas tecnológicas y convenios de asistencia técnica de 
Vitro son, al igual que en ALFA, historia antigua. Se remontan a fina- 
les de los cincuenta cuando en 1957 se une a Owens Corning Fiber- 
glass Co. para formar Vitro Fibras. En 1964 crea Comegua con insta- 
laciones en Costa Rica y Guatemala. Ese mismo año se asocia a 
Philadelphia Quartz Co. para crear Silicatos de Sodio y Metasili- 
catos (hoy PQ Química). También en esa década Vitro firma con- 
tratos de asistencia técnica con diversas empresas. Posteriormente, 
en los ochenta, el grupo experimenta con contratos de largo plazo 
como proveedor de Ford (1980), con quien se asocia para producir 
cristal automotriz, y con Samsonite (1986) para la fabricación de 
muebles y equipaje. En 1987 se asocia con Whirlpool, líder mundial 
en la fabricación de aparatos de línea blanca y le vende a la estado- 
unidense el 49% de las acciones de una de sus filiales productora de 
electrodom~sticos, Vitromatic, lo que da lugar a la construccion del 
complejo "Across Centro Industrialff. Esta operación permitió a Vi- 
tro el acceso a la tecnología de Whirlpool así como la posibilidad 
de fabricar y comercializar un numero mayor de productos, como 
Across, Supermatic, Crolls y Whirlpool entre otros [Pozas, 13931. 
En 199 1 firmó un convenio con la estadounidense Corning 
para crear conjuntamente una empresa con alcance mundial en el 
mercado de productos para mesa y cocina. La transacción fue de 
300 millones de dólares. Coming recibió un pago de 130 millones 
de dólares y el 49% de la nueva empresa, y Vitro obtuvo a su vez 
49% de la misma. Sin embargo, esta asociación duró escasamente 
dos años y se disolvió el 15 de diciembre de 1993, aunque ambas 
empresas mantienen algunos acuerdos de distribución mutua de 
sus productos. De acuerdo con el comunicado de Vitro, la sociedad 
se disolvió porque la rentabilidad que se esperaba por parte de ambas 
compañías fue menor de la estimada, y porque la asociación no 
les permitía responder con suficiente flexibilidad [El Norte, 16 de 
diciembre de 19931. Éste es uno de los casos en que Vitro ha encon- 
trado dificultades en su estrategia de globalización, el segundo fue 
mucho mas grave. 
En 1994 Vitro reportó pérdidas por 1 675.5 millones de dólares 
[Vitro: Resultados Financieros, 199 53. Aunque la empresa se recuperó 
en 1995 y obtuvo un ingreso neto de 835.6 millones, es evidente que 
los problemas económicos del grupo provenían esencialmente de su 
empresa en Estados Unidos, Anchor Glass Container, adquirida en 
1989. Los problemas en Anchor se agravaron en 1996 y en agosto de 
ese año Vitro decidió ponerla en venta. Finalmente en octubre Vitro 
llega a un acuerdo definitivo para vender sus activos en 365 millones 
de dólares. 
Oficialmente, la razón de la difícil situación de la empresa en 
Estados Unidos se debe a una caída en el mercado de envases de 
vidrio en este país y a la dura competencia existente. Sin embargo, 
un análisis mas profundo nos permite identificar varias posibles 
fuentes de problemas. Inicialmente Vitro adquiere esta empresa, la 
tercera más grande en su ramo en Estados Unidos, mediante de una 
maniobra bursátil hostil (take over) que, aunque h e  hábilmente eje- 
cutada, obligó a Vitro a pagar un sobreprecio por la empresa.lG 
1GDesde 1383 Vitro contaba con acciones de esta firma estadounidense con base en 
Tampa, Florida. En agosto de 1389 el grupo desarrolló una estrategia para apoderarse del 
control de la empresa, para lo cual adquirió un gran número de acciones pagando 20 dó- 
lares por título, más del doble de su valor en el mercado bursátil. Los directivos de Anchor 
obstaculizaron y se opusieron tenazmente a la oferta de Vitro, por lo que éste tuvo que 
librar una costosa batalla legal que se prolongó por más de dos meses. Finalmente Vitro 
ganó la batalla accediendo a pagar 21.5 dólares por las acciones de Anchor y a retirar la 
demanda que había interpuesto contra los principales ejecutivos de la empresa estado- 
unidense [Pozas, 1933b3. 
Evidentemente la enorme inversión que entonces hizo Vitro no 
rindió los frutos esperados por diversas razones: en primer lugar, el 
mercado de envases de vidrio en Estados Unidos ya en ese momen- 
to iba a la baja, remplazado por el plástico. En segundo lugar, la em- 
presa contaba con tecnología de punta en algunas áreas pero sus 
hornos eran obsoletos, lo que aeaba cuellos de botella. En otras pa- 
labras, la empresa requería de fuertes inversiones en tecnología.17 
En tercer lugar, y esto es lo más interesante para nuestro estudio, 
aparentemente Vitro no procedió a tomar realmente e1 control de 
la empresa, dejando intacto al personal y su estructura administra- 
tiva. Vitro y Anchor nunca se fusionaron realmente sino que siguie- 
ron operando como dos empresas distintas. La reestructuración 
que Vitro anunció en los primeros meses de 1996 buscaba resolver 
este problema incorporando a Anchor a la división Vitro Envases 
y sustituyendo a su director estadounidense por uno de los altos 
ejecutivos de Vitro en México, quien se haría cargo de toda la divi- 
sión de envases, incluyendo a América Latina.18 Sin embargo, consi- 
derando que la empresa fue adquirida en 1989, esto significa que 
espero cinco años antes de intentar hacerse realmente cargo de su 
inversión multimillonana en Estados Unidos, cuando evidentemen- 
te ya era muy tarde. La pregunta obligada es ipor qué? Las posibles 
explicaciones pueden estar en la inexperiencia de la empresa mexi- 
cana en este tipo de aventuras internacionales, hasta problemas 
relacionados con las diferencias en las culturas de trabajo y adminis- 
tración de las empresas. Pueden incluso deberse a la resistencia de 
los managers estadounidenses de distinto nivel a aceptar la autori- 
dad de los nuevos dueños mexicanos.lg 
Vitro, sin embargo, no frenó sus alianzas estratégicas. En 1993 
coinvirtió con Owens-Illinois para la producción de botellas de plas- 
tic0 en México. Y en 1994 hizo su primera incursión en América Lati- 
na invirtiendo en asociación con Backus & Johnston en la Compa- 
17 Entrevista a algunos proveedores de Anchor en Estados Unidos. 
1s James Malone es remplazado por Alfonso Gómez Palacio, quien fue durante 15 
años director comercial de Vitro Envases y más recientemente director general ejecutivo 
de esa división. 
"Ésta es la opinión de uno de los proveedores de Vitro que entrevistamos, quien se- 
ñaló haber presenciado este tipo de dificultades. 
- -- - 
Socio extranjero Año Tipo de alianza estratigica 
Vitro 
Vitro 
Owens Corning Fiberglass Fundación de Vitro Fibras 
Adquisición de Comegua en 
Guatemala y Costa Rica 
Inversión conjunta para 
crear PQ Química 
Convenio de asesoría técnica 
Convenio de asesoría técnica 
Comercialización mutua de sus productos 
Adquisición de ésta en EUA para comercialización 
Creación de Vitro Packaging en EUA para 
comercialización 
Creación de la subsidiaria Vitromatic 
Compra de Anchor Glass Container en EUA 
Construcción del complejo industrial Acros- 
Whirlpool 
Inversión conjunta 
Intercambio de acciones en dos subsidiarias 
Vitro adquiere la empresa en EUA 
(Hoy es WP America) 
Coinversión para la producción de 
envases de plástico 
Adquisición de Cía. Manufacturera 
de Vidrio del Perú 
Creación de la empresa Vitro American National 
Can 
Adquisición de Vidrio i,ux en Bolivia 
Inversión para la producción de Polyvinil 
Adquisición del 51% de Vitecom en Colombia 
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- -  - 
'Vitro se llamó Fomento de Industria y Comercio (FCI) hasta 1379, año en que cambia su nombre a Vitro, S.A. 
E ~ i o n t ~  I:l-hrir*rl- nnr 13 aiitnra rnn infnrmarión cit. los reDorles anuales de In empresa. 
ñía Manufacturera de Vidrio del Pení. Ese mismo año crea una nue- 
va subsidiaria, Vitro American National Can, en asociación con 
Pechiney International para fundar una planta en Querétaro. Pos- 
teriormente, en 1 9 9 5 adquiere Vidrio Lux, empresa boliviana, y en 
1996 adquiere el 5 1% de Vitemco, en Colombia (véase cuadro 14). 
La importancia de los casos estudiados sólo puede ser captada en 
el contexto de la economía global analizada en la primera parte. El 
análisis de los datos proporcionados por la UNCXAD y la CEPAL mues- 
tra la importancia de la entrada del capital extranjero a nuestro 
país, esencialmente en forma de inversión extranjera directa. Casi 
dos tercios de dicha inversión se realiza entre países desarrollados 
y el tercio restante va principalmente al Este asiático, aunque la par- 
ticipación de América Latina empieza a aumentar a partir de la 
presente década. Dentro de esta última región, México es uno de 
los principales receptores de esta forma de inversión lo cual se 
debe a una diversidad de motivos entre los cuales su ubicación geo- 
gráfica y su cercanía al mercado más grande del mundo desempeñan 
un papel muy importante. Sin embargo es también evidente que la 
inversión extranjera directa se realiza de manera creciente median- 
te asociaciones con el capital local, debido a los beneficios que 
pueden ofrecer las empresas locales más maduras y consolidas a sus 
socios extranjeros, tales como redes locales de clientes y proveedores, 
recursos humanos capacitados, contactos en el gobierno, tecnología 
organizativa. y administrativa y acceso a sus propios mercados na- 
cionales. Para las empresas nacionales los socios extranjeros se 
convierten en un medio de acceder a los mercados y diseños globa- 
les, a la tecnología de punta y son a la vez canales de información y 
de acceso a los capitales internacionales. Asimismo, dada la alta 
tendencia a la centralización y concentración mundial del capital, 
estas formas de asociación constituyen un mecanismo para romper 
los candados o barreras de entrada impuestos en las cadenas globales 
de producción. 
Por otro lado, la multiplicacion de estas experiencias debería con- 
tribuir a mejorar la posición del país en la división internacional del 
trabajo; sin embargo el esquema de concentración tiende a repro- 
ducirse dentro del país debido que se requiere un tamaño muy 
grande para poder participar de la producción internacional. Ante 
este panorama podemos concluir que es positivo para el país contar 
con un sector capaz de dar la batalla en el terreno internacional, pero 
que si se quiere que estos beneficios no se queden en las élites 
empresariales del país, es necesario el diseño de una política de de- 
sarrollo que considere tanto los condicionantes del entorno inter- 
nacional como las limitaciones de la inmensa mayoría de las em- 
presas nacionales para incorporarse a la producción global. 
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inversión extranjera 
de las rorporaciories 
einpresariales mexicarias * 
Jorge Basave Kiinh~rdt 
A principios de esta década comenzó a cobrar importancia el estu- 
dio sobre las inversiones que algunos de los mayores gmpos em- 
presariales privados latinoamericanos estaban realizando en el exte- 
rior. Ante la inconsistencia (y en algunos casos inexistencia) de la 
información oficial, los investigadores sobre el tema tuvieron que 
apoyarse en datos publicados por los diarios y por algunas revistas 
de divulgación económica. Desafortunadamente, aunque este tipo de 
información resulta muy valiosa, generalmente es incompleta y en 
algunos casos inexacta. 
Hoy en día la información a la que se tiene acceso es más fide- 
digna, entre otras razones porque las nuevas regulaciones finan- 
cieras y bursátiles comprometen a las empresas a expresar más de- 
talladamente todas' sus operaciones con el exterior. Aun cuando la 
información todavía es muy desigual y los requerimientos distan 
mucho de cumplirse cabalmente, ya es posible avanzar en la sistema- 
tización de los datos y profundizar en el análisis de la inversion ex- 
tranjera directa (IED) latinoamericana, que es una de las expresiones 
*En este trabajo los maestros Citlalin Martínez y Ernesto Bravo tuvieron a su yargo 
la elaboración de los cuadros estadísticos, con la colaboración del licenciado Miguel Angel 
Alamillo en la elaboración del Mapa de inversiones. En la recopilación de información 
sobre inversiones de los grupos empresariales participó el licenciado Germán Dabat como 
becario del proyecto. 
La base de datos empresariales fue proporcionada por el Departamento de Inforrna- 
ción y Estadística de la Bolsa Mexicana de Valores. 
actuales más dinámicas del proceso de reorientación empresarial en 
el continente americano. 
Dentro de América Latina los grupos empresariales mexicanos 
han destacado durante los años noventa por su dinamismo inversor: 
en 1994 siete de ellos se encontraban entre las cincuenta prime- 
ras empresas de países en desarrollo a nivel mundial con mayores 
activos en el exterior, solamente superadas en numero por Corea del 
Sur y por China que tenían ocho cada una [ U N C I ~ ,  19961. En 1335, 
cuatro de aquellos grupos mexicanos habían salido de la lista pero 
otros tres se habían incorporado a ella [LINCI'AD, 19971 dando mues- 
tra del gran dinamismo que ha adquirido la I E D C O ~ O  forma de ex- 
pansión de las corporaciones privadas nacionales en el nuevo en- 
torno económico internacional. 
Sin embargo los beneficios de la IED mexicana parecieran man- 
tenerse isolados en favor de los propios grupos empresariales que la 
generan, con relativamente pocos efectos positivos redundantes en 
la economía Iiacional. Por esta razón el análisis de la IED mexicana 
es doblemente importante, ya que es pertinente a las tendencias de 
los actores más dinámicos de la economía y a la valoración de sus 
capacidades de arrastre del conjunto, en el marco estructural de una 
economía en desarrollo. 
Las primeras investigaciones que abordaron con amplitud la te- 
mática relativa a la IED desde países en desarrollo habían sido reali- 
zadas muchos años antes: entre fines de los años setenta y principios 
de los ochenta. Se aproximaban a un fenómeno todavía incipiente, 
y se apoyaron sobre la teoría ortodoxa existente acerca de las empre- 
sas trasnacionales (o multinacionales). Pero ésta había evoluciona- 
do sobre la experiencia de las empresas americanas y europeas, por 
lo que las especificidades de este nuevo acontecer revelaron que no 
se correspondían íntegramente con la ortodoxia clásica. 
Las investigaciones sobre los casos de los países de "nueva indus- 
trialización" asiáticos, la India y algunos latinoamericanos fueron 
pioneras en el tema. Pero el caso mexicano fue, y sigue siendo, poco 
estudiado. 
A esto debe agregarse que actualmente la globalización le im- 
prime a la IED nuevas características que necesariamente tienen que 
ser consideradas para entender más cabalmente el fenómeno. 
Como mencionamos antes, los estudios relativos a los determi- 
nantes de la IED desde países en desarrollo realizados hace más de 
veinte años contaban con planteamientos teóricos basados en la ex- 
periencia de trasnacionales de países desarrollados que aprovechaban 
sus ventajas en tecnología de producción y penetración mercadotec- 
nica para expandir sus mercados. 
Cuando se trataba de inversiones en países en desarrollo sus de- 
terminantes básicos eran la reducción de costos de producción (fun- 
damentalmente en mano de obra), el aseguramiento de materias 
primas y el aprovechamiento de mercados protegidos. 
Los estudios realizados en los años setenta sobre casos de nacio- 
nes del Sudeste asiático, la India y algunos países latinoamericanos 
tuvieron entonces dos propósitos: 
a) comprobar que empresas de estos países también procedían 
a expandirse mediante IED, incluso en número considerable, 
como eran los casos de India y Hong Kong, y 
b) mostrar que, aun cuando varios determinantes de la teoría 
existente eran aplicables en estos casos, existían otros, propios 
de economías en desarrollo como son el dominio de tecnologías 
tradicionales de operación en mercados de escala reducida, que 
les conferían ventajas comparativas sobre las grandes trasnacio- 
nales americanas y europeas para invertir en nuevos mercados 
de menor tamaño. 
En este trabajo partiremos de un breve análisis de las investi- 
gaciones que considero más destacadas sobre el tema de la IED des- 
de países en desarrollo, así como de sus antecedentes teóricos,~para 
posteriormente hacer referencia a los cambios recientes en las for- 
mas de competencia internacional y en las transformaciones estra- 
tégicas de los grupos empresariales de economías en desarrollo. 
utilizando el caso mexicano para así enmarcar el análisis empírico 
sobre su IED. 
Esto nos permitirá deducir sus principales determinantes y mos- 
trar que en buena medida se han modificado (por supresión de al- 
gunos y agregación de nuevos) con relación a los que prevalecían 
hace dos décadas. 
Lo anterior nos llevará a proponer una revisión de la teoría sobre 
el tema en cuestión, que nos ayude a comprender mejor las perspec- 
tivas de integración de estos grupos en la economía internacional. 
En suma, este trabajo tiene tres objetivos fundamentales, uno 
descriptivo y dos de carácter analítico: 
a) Sistematizar la información disponible sobre la tendencia re- 
ciente de la IED de los grupos empresariales mexicanos. 
b) Realizar un balance preliminar de sus principales determi- 
nantes. 
c) Confrontar éstos con algunas de las principales teorías sobre 
la IED. 
tus  iielcrrrti-riaiites de 1d i ~ v t l ' S j @ ~  y Itl hetjilod 
Las teorías "cldsicas" 
Existen diversas teorías acerca de los determinantes de la IED. 
El primer cuerpo teórico, desarrollado a partir de la expansión 
económica de los países industrializados europeos de fines del siglo 
pasado fue la teoría del imperialismo, estrechamente vinculada a la 
teoría del capital financiero1 [Hobson, 1902; Hilferding, 1309; 
Bujarin, 19 1 5 y Lenin, 19 171. Esta teoría tendría varios desarrollos 
posteriores sobre la base del nuevo ciclo de auge de la economía 
mundial y la expansión transnacional de la posguerra, entre otros los 
de Mande1 [1962] y Palloix [ 19771. 
Precisamente la trasnacionalización de la economía estadou- 
nidense de posguerra generó diversas interpretaciones que dieron 
lugar a cuerpos teóricos muy diferentes a los anteriores. Entre las 
mas acabadas se encuentran la neoclásica [Mc Dougall, 1360; 
Hamada, 1966; Graham, 19771, la referente al "ciclo de vida del 
producto" [Vemon, 1966; Wells, 19721, el enfoque de la "organi- 
zación industrial" [Caves, 197 1; Knickerbocker, 19731, la referente a 
la "intemalización de mercados y la apropiabilidad" [Coase, 193 7; 
1 Reconociendo que esta diferenciación puede resultar arbitraria y estaría sujeta a una 
discusión que no forma parte de los objetivos de este trabajo. 
Buckley y Casson, 1976; Magee, 19771 y el enfoque macroeconó- 
mico de la IED [Kojima, 1982; Kojima y Ozawa, 19841. 
En este trabajo nos referiremos sucintamente a algunas de ellas.' 
Debido a la gran variedad de casos con características diferencia- 
das y a la falta de estudios concretos con la suficiente amplitud para 
verificarlos, quizá los enfoques más acertivos referentes a los deter- 
minantes empresariales que les llevan a la IED sean aquellos que se 
han nutrido de varias teorías y se aproximan eclecticamente a su 
objeto de estudio. Tal es el caso, por ejemplo, de los análisis de 
Dunning de 1 9 77 en adelante. 
En ellos se destacan las ventajas de localización, de propiedad 
y de internalización como los determinantes básicos de la IED 
[Dunning, 19 771. 
No obstante sus diferencias, una constante en los diversos en- 
foques que hemos mencionado ha sido destacar la importancia de 
la relación entre exportaciones e IED. En este trabajo daremos especial 
atención a dicha relación para el caso mexicano. 
Considero que en especial los análisis de Dunning nos permiten 
aproximamos a nuestro objeto de estudio. Aun así, constantemente 
nos vemos enfrentados a un problema: esta y el resto de las teorías 
mencionadas fueron elaboradas sobre la base de la experiencia de 
las trasnacionales de países desarrollados, principalmente de Es- 
tados Unidos a partir de la posguerra. Por consiguiente, aspectos 
como el tamaño de las empresas, la dimensión de las inversiones, el 
acervo tecnológico, la penetración mercadotecnica de las marcas 
(brands), los encadenamientos productivos con proveedores del 
mismo país de origen o las ventajas de localización por asegu- 
ramiento de materias primas y costos menores de mano de obra, 
entre otros, no se ajustan necesariamente con los casos de empresas 
trasnacionalizadas con sede en países en desarrollo. De tal forma, 
las teorías quedan sujetas nuevamente a su comprobación empírica 
y se abre el espacio para una elaboración teórica que permita com- 
prender mejor el fenómeno del que nos ocupamos en este trabajo. 
2No lo haré en el caso de la teoría neoclásica por considerar que se basa en un con- 
junto de preceptos ideales sobre inexistencia de barreras a la entrada, sobre información 
disponible y homogénea para todas las empresas, etc., que no se ajustan a la realidad de la 
competencia económica, y menos aún a la de empresas con base en países en desarrollo. 
Esta preocupación teórica tampoco es nueva y comenzó a plan- 
tearse desde hace aproximadamente 20 años cuando se abrió un 
primer ciclo de IED desde paises en desarrollo. 
IED desde paises en desarrollo y las primeras 
reconsideraciones teóricas 
Durante los años sesenta un conjunto de países en desarrollo expe- 
rimentaron altas tasas de crecimiento, superiores incluso a las de los 
países desarrollados. Adicionalmente, a partir de la segunda mitad de 
esa década la banca privada trasnacional alimentada en el recien- 
temente formado mercado de eurodivisas orientó flujos crecientes 
de crédito hacia estos países, principalmente a Brasil, México, Vene- 
zuela, Argentina y Chile, en la región latinoamericana, y a India, 
Indonesia y Corea del Sur en Asia [Basave, 1996]. 
Paralelamente, y en buena medida debido a lo anterior, el co- 
mercio internacional mostró cambios en su estructura que se pro- 
longaron hasta 1976, resultando que mientras los países industria- 
lizados aumentaron su participación en el total de exportaciones 
mundiales de materias primas y alimentos, los países en desarrollo 
lo hicieron en el total de exportaciones de productos industriales 
[Dabat, 1980]. 
En este contexto se produjo una primera oleada de IED por parte 
de empresas de paises en desarrollo, que además del crecimiento 
en sus mercados de origen contaron con recursos financieros exter- 
nos suficientes para su expansión trasnacional. 
A fines de los años setenta según uno de los trabajos pioneros en 
la temática que nos ocupa [Wells, 19831 operaban 1 964 subsidia- 
rias de empresas de países en desarrollo, de las cuales al menos una 
tercera parte eran manufactureras. Solamente entre India y Hong 
Kong sumaban 370 de este tipo. El mayor número de subsidiarias 
manufactureras pertenecían a países asiáticos (73%) y el resto a 
países latinoamericanos, destacando las argentinas, seguidas por las 
brasileñas, mexicanas, peruanas y colombianas. 
Algunas de las caracíerísticas específicas de estas inversiones, 
según el autor, eran las siguientes: casi la totalidad de las subsidia- 
rias estaban localizadas en otros países en desarrollo3 (65% en 
países de menor desarrollo que el que originaba la inversión) y la 
gran mayoría en países limítrofes. Otro rasgo característico era que 
el 90% de la IED se realizó en la modalidad de joint ventures con 
capitales de los países huésped. 
Estos acontecimientos dieron lugar a varios estudios, algunos 
de los cuales no sólo fueron de carácter empírico sino que confron- 
taron los acontecimientos con la teoría existente (que nosotros 
hemos denominado como clásica). 
Los trabajos pioneros sobre el tema se concentraron en los casos 
de las empresas asiáticas [Wells, 1 9 77; Lecraw, 1 9 77; Kojima y Ozawa, 
19841 y de las empresas latinoamericanas [Díaz-Alejandro, 19771. 
A estos les siguieron varios más, pero los que abordan con mayor 
detenimiento los determinantes de la IED son dos [Wells, 1983 y 
Lall, 19831. 
Wells, afirmando que ninguna de las teorías clásicas permite 
comprender cabalmente el nuevo fenómeno, destaca a los siguien- 
tes factores como los principales determinantes de la IED desde países 
en desarrollo: 
a) un seguimiento a la previa penetración de mercados por 
medio de las exportaciones; 
b) una sustitución de las exportaciones para conservar mercados 
cuando aquéllas se veían amenazadas por gravámenes im- 
puestos en los países huésped; 
c) la búsqueda de menores costos de mano de obra; 
d) el aprovechamiento de lazos étnicos en el país huésped, aun 
cuando no se contara con extensas relaciones comerciales pre- 
vias, y 
e )  oportunidades de diversificación. 
Por su parte Lall, analizando el caso de India y sustentándose 
en los trabajos sobre los casos argentinos [Katz y Kosacoff, 1983 y 
3EI número de subsidiarias mexicanas registradas por Wells; 22, casi coincide con el 
registrado por nosotros; 20, para 1373 [Basave, 19361; sin embargo de acuerdo con mis 
datos casi el 50% se localizaban en un país desarrollado; Estados Unidos lo que proba- 
blemente sea una diferencia con el resto de los países latinoamericanos. 
Villela, 19831 afirma que una determinante de importancia era el 
beneficio de entrar a producir en mercados protegidos (lo que coin- 
cidiría con la IED de las trasnacionales estadounidenses en América- 
Latina). 
Pero la premisa que le lleva a buscar nuevos determinantes con- 
siste en que las empresas de países en desarrollo no poseen ventajas 
competitivas en tecnologías de punta ni en sistemas de merca- 
dotecnia sofisticados. Por consiguiente sus ventajas comparativas y 
sus determinantes de inversión se relacionan más con su conoci- 
miento de tecnologías tradicionales a las que han agregado inno- 
vaciones propias y con su dominio para operar en mercados de 
escala reducida con productos indiferenciados. Adicionalmente re- 
salta la búsqueda de menores costos en insumos y mano de obra, 
las ventajas étnicas y las preferencias de los gobiernos huéspedes. 
Uno de los aspectos más interesantes del trabajo de La11 es la 
consideración que realiza sobre las diferencias entre las inversiones 
"Sur-Sur" y las "Sur-Norte" que nos proveen de elementos analíticos 
para la situación actual. 
Para cerrar este apartado sólo debe mencionarse que la crisis de 
deuda externa que afectó al conjunto de países en desarrollo de 198 1 
en adelante detuvo este primer ciclo de expansión de su IED. De 
hecho, los promedios anuales de crecimiento de la IED a nivel mun- 
dial cayeron al 4.9% entre 1980 y 1 9 8 5 , l ~  que represento una ter- 
cera parte del promedio anual de crecimiento durante los siete años 
previos [ONU, 19971. El promedio anual de crecimiento de los vo- 
lúmenes de exportación mundial también cayó del 4.6% entre 
1973 y 1980 al 2.4% entre 1980 y 1985. 
Hasta mediados de los años noventa no se emprendió un nue- 
vo ciclo de crecimiento de la IED desde los países latinoamericanos 
(los asiáticos lo hicieron antes), pero se hizo sobre un nuevo en- 
tomo económico mundial (la globalizacidn) y con nuevas modali- 
dades de expansión. 
Transformaciones recientes de la economzá mundial 
y aportes interpretativos sobre la IED latinoamericana 
La globalización (o mundialización) es un fenómeno nuevo en la 
historia del desarrollo del capitalismo y abarca diversos ámbitos de 
la actividad social (véase la presentación de este libro). 
Una de sus expresiones más representativas es la amplitud de la 
expansión empresarial en cuanto a las regiones hacia las cuales y 
desde las cuales se lleva a cabo. 
Aun cuando esta expansión corresponde a una lógica inherente 
al capital y a su tendencia centenaria a rebasar fronteras geográfi- 
cas, actualmente presenta características novedosas, algunas de 
ellas cualitativamente diferentes a las tendencias internacionales 
previas. Éstas son el marco desde el cual tiene que abordarse el nue- 
vo ciclo de trasnacionalización de las empresas de países en de- 
sarrollo. 
La difusión de las nuevas tecnologías en informática y comu- 
nicaciones, las nuevas modalidades de asociación, las "redes" que se 
forman y entrecruzan por todo el mundo, la apertura a la inversión 
externa en casi la totalidad de los países del orbe son los más rele- 
vantes, pero sólo algunos de los condicionantes en los que se de- 
sarrolla la nueva competencia empresarial. 
La globalización y la apertura económica han provocado cam- 
bios en los flujos de la IED a nivel mundial: los países en desarrollo 
(excluyendo a Europa central y oriental) los han recibido durante los 
años noventa en una proporción creciente hasta representar en 1 9 9 6 
el 37.8% del total, cuando en 1990 eran receptores solamente del 
14.9% [CEPAL, 1398al. 
Si bien a los países de "nueva industrialización" asiáticos les 
corresponde en 139 6 el 63.3% de estos flujos totales dirigidos 
a los países en desarrollo (133 761 millones de dólares), a América 
Latina le corresponde el 32.6%, lo que representó haber incremen- 
tado su participación con respecto a 1990 en casi G puntos por- 
centuales [CEPAL, 1 39 8aI. 
Estas transformaciones en la economía mundial en cuanto a la 
IED han motivado la proliferación de estudios sobre las caracterís- 
ticas y las repercusiones de este'tipo de inversión, lo mismo en 
obras de gran amplitud temática sobre el significado económico y 
social de la globalizacion y la "nueva competencia" empresarial 
[entre otros: Best, 1990; Chesnais, 1996; Petrella, 1996],4 que en tra- 
bajos más específicos acerca de los países en desarrollo. 
La "teoría del desarrollo" misma se ha puesto a revisión consi- 
derando los efectos de exclusión propiciados por la globalizacion 
y a partir de las diversas modalidades de crecimiento registradas 
con la experiencia de los paises del Sudeste asiático, de China y de 
algunas naciones latinoamericanas [Gereffi, 19341, así como el papel 
de los gobiernos en el desarrollo [Dunning y Narula, 19941. Se Ila- 
ma especialmente la atención sobre las tendencias a la excesiva 
concentración económica y a la exclusión de amplios sectores pro- 
ductivos en el seno de las economías en desarrollo debido a la re- 
gionalización y la penetración de las trasnacionales [Oman, 19941. 
Toda la teoría relativa a la IED se halla en revisión para ser 
actualizada conforme a las transformaciones en la economía mun- 
dial. Por ejemplo, en algunos estudios recientes sobre los flujos de 
inversión internacionales se propone un cambio de enfoque del 
problema clásico relativo a la relación entre exportaciones e IED. Se 
afirma que lo importante ya no es determinar si ésta sustituye a la 
exportación o viccversa, sino cómo las decisiones de ubicación de- 
terminan a la vez el lugar en donde invertir y de dónde y hacia donde 
comerciar [UNCTAD, 1 9 9 61. 
Algunos planteamientos sobre la IED desde países en desarrollo 
elaborados sobre la experiencia de los años ochenta también tienen 
que ser confrontados con las transformaciones recientes. 
Para dar un ejemplo, reconsideremos las afirmaciones que hacía 
La11 en 1983 relativas en primer lugar a que las empresas de países 
en desarrollo no contaban con ventajas competitivas en tecnolo- 
gías de frontera ni en sistemas de mercadotecnia sofisticados, y en 
segundo lugar a que la tendencia predominante de inversión desde 
todos los países en desarrollo sería de tipo Sur-Sur. 
Actualmente podemos constatar que por medio de "asociacio- 
nes estratégicas" con divisiones especializadas de las grandes trasna- 
cionales estadounidenses, europeas o japonesas, una empresa de 
Argentina, de Brasil o de México está en posibilidad de superar esas 
4Este tipo de trabajos sobre la globalización tiene vanos antecedentes, entre otros los 
de Bamet y Muller [1374] y Porter [198G]. 
carencias, así como que la elevada concentración de capital que va- 
rios de estos grupos empresariales han alcanzado en sectores 
industriales tradicionales, y su calidad de grupos de capital finan- 
ciero, les permite competir ventajosamente incluso con las trasnacio- 
nales de países desarrollados, en determinadas regiones (o subre- 
giones) del mundo. 
Por estas razones una nueva característica del proceso actual 
de internacionalización del capital a nivel mundial es la generali- 
zación de la IED Sur-Norte, no solamente desde los países del Sudes- 
te asiático sino por ejemplo desde un país como México. Igualmente 
se han dado casos de compras de empresas oligopólicas en las ma- 
yores economías por parte de empresas del Sur. Tales son los casos 
que referiremos más adelante sobre los grupos mexicanos Cemex 
y Vitro. 
La tarea de registrar estas nuevas modalidades es muy amplia 
y apenas se inician los trabajos con perspectivas teóricas sustenta- 
dos en la experiencia latinoamericana. 
Entre las pocas interpretaciones recientes al respecto encontra- 
mos algunas que desde un enfoque muy pragmático explican el fe- 
nómeno como producto de la salida de la crisis y las oportunidades 
de inversión debidas a la liberalización de la región [Arellano, 199.51. 
En la mayoría de las interpretaciones se pone el acento en la 
búsqueda (y la reciente oportunidad de penetración) de nuevos mer- 
cados, pero también se destaca el acceso a nuevas tecnologías cuando 
la inversión se dirige a países desarrollados [Peres Núñez, 1333; 
CEPAL, 1 99 6; World Investment Report, 1 9 961. 
En los análisis más amplios se destacan también como determi- 
nantes de la inversión la atracción de divisas, el aprovechamiento de 
los tratados de integración regional, el aprovechamiento de ventajas 
comparativas para obtener mayor rentabilidad y la diversificación 
de los riesgos de inversión [Peres Núñez, 19931. 
La uNcrAD enfatiza su análisis respecto al conjunto de países en 
desarrollo en la consolidación de operaciones intrafirma (de inver- 
sión y de comercio) al realizar las inversiones en una misma region. 
Y muestra cómo las inversiones intrarregionales representan cerca 
del 40% de la IED en el Este y el Sudeste de Asia. 
Sobre América Latina, y en especial cuando se ofrecen datos re- 
lativos a México, los trabajos revisados se han sustentado, como lo 
advertimos en la introducción de este trabajo, en fuentes de infor- 
mación indirecta lo que presenta un panorama sumamente valioso 
aunque meramente aproximativo. 
Intentaremos aportar algunas reflexiones que contribuyan al 
estudio del caso mexicano. 
Reestructuración empresarial en México 
y su trasnacionalización 
El proceso de reestructuración de los grupos empresariales n-exica- 
nos dio inicio durante la segunda mitad de los años ochenta. 
Diversos factores de orden externo influyeron para que esto se 
llevara a cabo. Las presiones de las nuevas relaciones comerciales a 
nivel internacional y la adhesión de México al Acuerdo General 
sobre Aranceles y Comercio (GATI PO r SUS siglas en inglés) en 19 84 
plantearon la urgente necesidad de alcanzar en el corto plazo niveles 
de eficiencia internacionales. 
Esto, además, se volvía inaplazable ante la inminencia de la 
apertura y la desregulación de la economía mexicana, que procura- 
ban la atracción de capitales internacionales con el consecuente in- 
cremento de la competencia en el mercado interno que por mas de 
50 años había estado protegido, inhibiendo la modernización de la 
industria nacional. 
Por otra parte, el estrechamiento de las relaciones comerciales 
con Estados Unidos y la también inminente apertura de todas las eco- 
nomías de la región se presentaban como una viabilidad de expan- 
sion exportadora cuya desatención podría implicar enormes costos 
de oportunidad. 
Los modelos de economías cerradas se habían agotado y la com- 
petencia en los mercados globales se convertía en la compulsión 
económica más apremiante para las empresas que potencialmente 
contaran con capacidad para emprenderla. Se trataba, a la vez, de una 
oportunidad y de un riesgo de supervivencia. 
A su vez, factores de orden interno coadyuvaban también a ma- 
terializar el cambio. Por una parte, entre 1984 y 1987 los gnipos em- 
presariales mexicanos superaron plenamente su crisis de deuda ex- 
terna (no así la economía mexicana en su conjunto) con base en 
estrategias de inversión financiera que les permitió en 1387 reem- 
prender la inversion productiva críticamente relegada durante los 
cinco años previos [Basave, 199 61. 
Simultáneamente el nuevo equipo gobernante del presidente 
Miguel de la Madrid mostraba una decidida intención de modificar 
el modelo de crecimiento económico hacia uno abierto y secunda- 
rio-exportador en el cual la inversion externa y los grupos empre- 
sariales privados fueran los pivotes fundamentales para su viabilidad. 
Factores de carácter político fueron determinantes igualmente: en 
1988 se firmó el primer Pacto de Solidaridad Económica (PSE) enca- 
bezado por el gobierno y los empresarios de los grupos oligopolicos 
de mayor dinamismo (industrias y casas de bolsa), a partir del cual 
los empresarios participaron activamente en el diseño de la nueva 
política económica del país y unos años mas tarde en las negocia- 
ciones de la firma del Tratado de Libre Comercio de América del 
Norte (TLC). 
El proceso de privatizaciones a que dio lugar e1 giro en la po- 
lítica económica interna inició un nuevo ciclo de centralización de 
capital en el cual algunos de los grupos privados nacionales se diver- 
sificaron y otros lograron una mayor integración como parte de su 
reestructuración organizativa. 
Pero la reestructuración más acuciante tendría que darse en la 
adquisición de tecnologías y de organizaciones más eficientes y 
productivas, orientadas a la conquista de mercados externos. Desde 
1986 en adelante los grupos recibieron todo el apoyo gubernamen- 
tal para exportar. En este sentido, una de las estrategias implanta- 
das por prácticamente todos los grupos fue la asociación con capita- 
les extranjeros, principalmente estadounidenses. 
Otro factor externo terminaría por fortalecer el proceso e im- 
pulsar su expansion internacional: en 1989/ 1990 a México se le 
abrieron de nuevo las puertas a los mercados financieros intemacio- 
nales que le habían estado vedados por ocho años [Girón, 19 351. 
Con esto se sentaron las bases para que varios grupos empren- 
dieran pocos años después una dinámica expansión por medio de 
inversiones directas en el merior (IED). 
La IED no era nueva para algunas industrias mexicanas y había 
experimentado durante los años setenta un corto ciclo de creci- 
miento hacia Estados Unidos, Centro y Sudamérica, estableciéndose 
ahí alrededor de 20 subsidiarias pertenecientes a 15 grupos empre- 
sariales [Basave, 1996]. El flujo se vio interrumpido con la crisis de 
la deuda externa en 1982. 
Por este motivo, durante la primera mitad de los años ochenta 
los grupos redujeron drásticamente sus inversiones no sólo afuera5 
sino dentro del país, y hacia finales de la década la nueva I E L ~  se había 
limitado prácticamente a dos grandes grupos que representaban al 
mismo tiempo la excepción y la avanzada de una tendencia que co- 
braría gran impulso en los años siguientes. 
Aunque actualmente en algunos casos se trate de los mismos 
grupos, las condiciones económicas internas y externas son muy 
distintas a las de los años setenta. Se trata ahora de empresas reorga- 
nizadas, orientadas a la exportación y con niveles de productividad 
mayores, en el marco de un entorno financiero mundial globali- 
zado con mercados abiertos al comercio y a las inversiones externas. 
Uno de los principales factores que alentaron a la IED fue el auge 
exportador que le antecedió. La tasa promedio anual de crecimien- 
to de las exportaciones totales de México entre 1990 y 1394 fue del 
10.7945, para pasar al 22.1% entre 1394 y 1997, en tanto que las ma- 
nufactureras lo hicieron al 15 .O% y al 27.g0h, respectivamente 
[Basave, 1 9 3 71. 
El análisis cruzado de los datos sobre exportaciones e IED nos 
sugieren la complementanedad entre ambas. Sin embargo, como ve- 
remos a continuación, los datos relativos a las exportaciones hacia 
América Latina nos muestran también claramente que éstas fueron 
el antecedente inmediato de la IED hacia la región. 
5La IED incluso se revirtió debido a la venta de filiales externas de los grupos em- 
presariales que pasaban por una situación crítica, como fueron los casos de ALFA y VISA que 
se habían diversificado hacia los sectores de alimentos y cadenas de restaurantes en los 
Estados Unidos y a flotas pesqueras en dicho país y en España. 
Tradicionalmente, por razones geográficas e históricas la mayor 
parte de las exportaciones mexicanas se dirigen a Estados Unidos, 
a tal grado que en 1996 la estructura de aquéllas, según su destino 
geográfico, era la siguiente: 84.1% a Estados Unidos, 5.2% a América 
Latina y el Caribe, 3.7% a la Unión Europea, 1.4% a Japón, 1.2% al 
resto de Asia y 4.4% a otros paises [CEPAL, 1998bl. 
Con la firma en 1393 del Tratado de Libre Comercio de Améri- 
ca del Norte y su entrada en vigor en 1994 las exportaciones hacia sus 
dos socios comerciales (Estados Unidos y Canadá) se habían inten- 
sificado notablemente aumentando entre 1993 y 1996 a una tasa del 
84%, lo que representó una duplicación del ritmo de crecimiento 
con relación a los tres años inmediatos anteriores [FMI, 1937 J .  
Como veremos en los próximos apartados, hacia 1930 y des- 
pués durante los primeros años de esta década la IED mexicana se 
concentraba en los Estados Unidos. De 1994 en adelante nuevas 
inversiones directas fluyeron hacia allá, hasta llegar a 38 plantas pro- 
ductivas (el mayor número de establecimientos en una región espe- 
cífica del mundo). 
Sin embargo, la apertura de las economías al sur de la frontera 
permitió una diversificación del auge exportador mexicano de los 
años noventa. Aunque los valores totales exportados hacia esa región 
fueron sustancialmente menores a los dirigidos a la región del n c  
en una proporción de 1 a 13 en 1996 [FMI, 19971, su evolución du- 
rante años recientes nos permite explicamos uno de los determinan- 
tes fundamentales de los flujos de IED mexicana hacia toda el área 
latinoamericana. 
Como se aprecia en el cuadro 1, las exportaciones de México 
hacia la región latinoamericana durante los primeros cinco años de 
la década aumentaron en un 153. l0/o, destacando las que se diri- 
gieron a la Asociación Latinoamericana de Libre Comercio (ALALC) 
con un incremento del 223.2%. En el año siguiente, 1996, redujeron 
su ritmo de crecimiento anual pero mostraron todavía un aumento 
significativo del 22.6 y 20.1% respectivamente. 
Es relevante el hecho de que las exportaciones al Mercado 
Común Centroamericano aumentaran su ritmo de crecimiento 
anual en 1996 con respecto al promedio de los cinco años previos, y 
lo mismo sucedií, con las exportaciones al resto de los países de Cen- 
troamérica y la región del Caribe, que entre 1985 y 1390 habían 
mostrado una tasa promedio negativa. 
EXPORTACIONES DE MÉXICO 
A AMÉRICA LATINA 1985-1996 
(Valores y tasas de crecimiento) 
Millones de dólares @) 
Destinos 1985 1390 1995 1996 1985-1990 1990-1995 1995-1996 
ALALC 650.2 866.8 2 801.5 3 366.1 33.3 223.2 20.1 
MCCA 273.4 414.1 678.2 833.8 48.4 63.8 23.0 
Restoa 313.3 308.4 541.6 728.4 -1.3 76.0 34.3 
Región 1 243.5 1 583.3 4 021.3 4 928.3 27.8 . 153.1 22.6 
CAPRb 5.6 30.6 
"El Caribe y resto de Centroamérica. 
"Crecimiento anual promedio en la región. 
Fuente: Anuario Es~dút ico  de América Latina y el Curibe, edición 199; Santiago de Chile, CEPAL, 
ONU, 1997. 
Podemos afirmar, con base en estos datos, que en cuanto a orien- 
tación geográfica el mayor dinamismo exportador durante el perio- 
do considerado fue hacia la región latinoamericana en conjunto. 
Su crecimiento entre 1990 y 1995 está por encima de las tasas de 
incremento del total de exportaciones (95.1%) y del sector maqui- 
lador (130.8%). Esto vuelve a repetirse durante 1996, en que el 
total se incremento en 20.7% y las exportaciones de la maquila en 
1 8.7% [Basave, 1 9 9 71. 
Encontramos también una correspondencia entre estos datos y 
la diversificación de la IED mexicana a partir de 1994, cuando como 
veremos, en términos de destino dejó de concentrarse en Estados 
Unidos para fluir también hacia el sur del continente. 
Exportaciones de los grupos privados mexicanos 
Las exportaciones manufactureras de grupos privados mexicanos tu- 
vieron un comportamiento ascendente desde fines de los años 
ochenta aunque por debajo de las trasnacionales, principalmente 
las automotrices y las del sector maquilador. Pero en 1993 experimen- 
taron crecimientos muy importantes que superaron por primera vez 
a los de las maquiladoras [Basave, 19971. 
Durante 1994 mantuvieron un ritmo similar de crecimiento, 
pero en 199.5 varios de ellos volvieron a mostrar un incremento 
espectacular (veáse la gráfica l), aunque debe tomarse en considera- 
ción la influencia del factor monetario debida a la devaluación de 
1994/1995. De hecho, para mediados de 1996 el dinamismo expor- 
tador de este sector privado nacional retornó a las tasas de creci- 
miento predevaluatorias. 
Los grupos han acentuado su orientación exportadora, obser- 
vándose en algunos de ellos relaciones de ventas extranjeras/ventas 
totales superiores al 4O0/0, como en La Moderna y TMM, y al 60°/o 
como en Cemex y TAMSA (véase el cuadro 2). 
Debido a la falta de información sobre el monto de las inversio- 
nes no es posible efectuar un análisis específico acerca de los ren- 
E V O L U C I ~ N  DE LAS EXPORTACIONES 













- m- Tubos de Acero -c Fomento Económico -a- Empresa la Moderna 
de México, S.A (TAMSA) Mexicano, S.A. de C.V. S.A. de C.V. 
+ Transportación Marítima + ~ m p ~  Televisa, S.A. de C.V. -C Gmpo Industrial ~ i m b o ,  
Mexicana, S.A. de C.V. S.A. de C.V. 
+ Vitro, S.A. -m- Cemex, S.A. 
Fuente. Elaboración propia con base en los estados financieros de los grupos, y de la RJUV 
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VENTAS EXTERNAS/VENTAS TOTALES DE GRUPOS SELECCIONADOS, 
1989-1396 
Razón social 1989 1990 1931 1992 7393 1994 1995 1996 
Cemex, S.A. (Cemex) 
Tubos de Acero de México, S.A. (TAMSA) 
Empresas La Moderna, S.A. de C.V. (Moderna) 
Transportación Marítima Mexicana, S .A. de C.V. ( . r~bf )  
Vitro, S.A. (Vitro) 
Grupo Televisa, S.A. de C.V. (Televisa) 
Fomento Económico Mexicano, S.A. de C.V. (FEMSA) 
Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V. (Bimbo) 
Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por la RMV. 
dimientos operativos de las plantas en el exterior. Pero sí podemos 
inferir que la IED para varios de los grupos ha resultado significati- 
vamente productiva en términos corporativos, como lo demuestra 
la relación entre el incremento de las ventas extranjeras grupales 
(que incluyen exportaciones desde M&ico y ventas desde sus filia- 
les externas) y el incremento de sus activos totales, o en otras pala- 
bras, el incremento de ventas externas por cada nuevo peso inver- 
tido, que incluye a la IED (véase el cuadro 3). 
Entre 1988 y 1990 dos de los grupos empresariales mexicanos de 
mayor dinamismo, Cemex y Vitro, adquirieron mediante fuertes in- 
versiones el control de varias empresas extranjeras. El primero 
compró en el sur de Estados Unidos a Sunbelt Enterprises, a Paci- 
fic Coast Cement y, en asociación con Portland Cement Company, 
a Lehigh White Cement Company, que en conjunto controlaban 
aproximadamente el 25% del mercado de cemento en la zona. Vitro, 
por su parte, adquirió a Anchor Glass Corporation que era el segun- 
do mayor productor de envases de vidrio en Estados Unidos. 
Estos flujos de IED marcaron el inicio de un proceso de expan- 
sión internacional de varios grupos mexicanos, el cual originalmen- 
te se orientó de manera preferente hacia territorio estadounidense. 
Efectivamente, en 1390 estas inversiones se concentraban en 
dicho país [Peres Núñez, 19931 y hacia 1993-1 994 la situación no 
había variado sustancialmente [Basave, 13 9 61. 
Sin embargo de i 994 en adelante la IED mexicana, sin dejar de 
crecer en los Estados Unidos, experimentó una reorientación hacia 
otras regiones de América y en menor medida de Europa. 
6En este trabajo nos referimos exclusivamente al sector empresarial de gran capital 
recurriendo directamente a los datos de emisoras de la BMV presentados en sus reportes fi- 
nancieros anuales, complementados con otras fuentes de información directa (horne pages 
de internet, etc.). Debido a las dificultades que todavía existen para obtener información 
completa sobre estas emisoras y la correspondiente a otras grandes empresas que no co- 
tizan en la BMV, como es el caso de algunos grupos regionales, considero que los datos pre- 
sentados son conservadores, estimando el déficit de información en 10 a 20 por ciento. 
VENTAS JXTERNAS/ACTIVOS TOTALES DE GRUPOS SELECCIONADOS, 
1383-1336 
Razón social 1989 1990 1991 1992 1933 1994 1995 1996 
Empresas La Moderna, S.A. DE C.V. (Moderna) 
Tubos de Acero de México (TAMSA) 
Transportación Marítima Mexicana, S.A. de C.V. (TMM) 
Cemex, S.A. (Cemex) 
Grupo Industrial Bimbo, S.A. de C.V. (Bimbo) 
Fomento Económico Mexicano, S.A. de C.V. (FEMSA) 
Vitro, S.A. (Vitro) 

















Fuente: Elaboración propia con base en datos proporcionados por la BMV. 
Entre los factores más decisivos de este cambio destacan la aper- 
tura de las economías latinoamericanas y la penetración de sus 
mercados por el auge exportador de los consorcios mexicanos du- 
rante la primera mitad de los años noventa. 
Para 1997 la I E D ~  se había diversificado notablemente en cuanto 
al número de mercados foráneos abarcados por diversas empresas, 
sin que pueda hablarse de una concentración en términos geográficos 
como aparecía en 1990. 
Si procedemos a desagregar los destinos geográficos en regio- 
nes de acuerdo con el tamaño de sus mercados, encontramos que 
Sudamérica ocupa el lugar preferente (26 destinos de inversión) se- 
guida por Estados Unidos (23), Centroamérica (14), Europa Occi- 
dental (8), el Caribe (4) y Canadá (1) (Matriz 1 .) 
Como se observa, la mayor parte de los destinos de inversión se 
localizan actualmente en la gran región latinoamericana, casi du- 
plicando a los de Estados Unidos. 
El número de grupos empresariales con inversiones externas 
que se había mantenido estable con alrededor de 17 hasta 1994 pasó 
a 26 en 1997, y el número de países huésped (destinos) pasó de 5 a 
24. Esto indica un intenso proceso de integración horizontal des- 
plegado por varios de los grupos en pocos años y, como también 
veremos, de integración vertical en ciertos casos. 
Si consideramos el número de plantas productivas de bienes y 
servicios localizadas en cada región, tenemos que la mayor parte se 
encuentra instalada en Estados Unidos: 38 plantas de 23 distintos 
grupos (3 8/23). siguiéndole Sudamérica ( 26 /  12), Centroamérica 
(15/6), Europa (10/5), el Caribe (3/3) y Canadá ( l / l ) .  El total de 
establecimientos productivos es de 93. 
Adicionalmente se encuentran cuatro centros comerciales de una 
empresa: tres en Centroamérica y uno en el Caribe. 
Entre las conclusiones preliminares que pueden extraerse de 
estos datos está la de una creciente orientación hacia los mercados 
latinoamericano y del sur de Estados Unidos, principalmente en 
10s estados de Texas y California, lo que implica tendencias a la 
7En este trabajo se incluyen exclusivamente los centros de producción de bienes y 
servicios (y los centros comerciales en el caso de una empresa) por lo cual no se conta- 






























































































































'División de agrobiotecnología. 
* *Holding de La Moderna. 
* * *Empresa de la división textil de ALFA. 
* * * *División química de Minera Peñoles. 
Fuente: Notas y anexos a los estados financieros empresariales de 1996, BMV; direcciones en www de las empresas; informes de asambleas empresariales 1997; Banamex- 
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subregionalización de la IED mexicana. Esto tiene relación con los sec- 
tores de inversión que analizaremos en el siguiente apartado. 
El análisis de los sectores económicos en los que se realiza la IED nos 
permite ubicar los mercados de bienes y servicios en los cuales 
los grupos empresariales mexicanos son competitivos, y diferen- 
ciarlos según se trate de sectores tradicionales o de punta, en el mar- 
co de las nuevas dinámicas del crecimiento industrial en la econo- 
mía mundial. 
Aunque este último análisis particular no se encuentra entre 
los objetivos del presente trabajo, debe señalarse que su importancia 
radica en inferir las potencialidades y desventajas a mediano plazo 
de los grupos mexicanos dentro de los posibles desplazamientos de 
empresas y ramas económicas que toda revolución tecnológico-in- 
dustrial trae consigo. 
Nos limitaremos a dar un ejemplo aproximativo de esta obser- 
vación con base en los diferentes perfiles de las empresas coreanas 
y mexicanas trasnacionales incluidas en la lista de las 50 mayores 
de países en desarrollo, a las cuales aludimos en la presentación de 
este trabajo: la mitad de las coreanas incluidas pertenecen a la in- 
dustria electrónica. En cambio las mexicanas pertenecen a indus- 
trias tradicionales: cemento, vidrio, alimentos, construcción y turis- 
mo, entre otros. 
Relacionando los sectores de inversión con las regiones en que 
se han realizado, encontramos que en Estados Unidos, entre 1990 
y 1394 destacaban las inversiones en vidrio y cemento, pero se 
incluían además las efectuadas en productos metálicos, maquinaria 
y equipo, tubos de acero, textiles, químicos y construcción. 
El amplio mercado estadounidense relativo a la construcción y 
a la actividad petrolera h e  un incentivo para las primeras empresas 
que invirtieron en dichos sectores (TAMSA, Camesa, Lanzagorta, EPN) . 
En esa misma región las inversiones originales en medios de co- 
municación (Televisa) y en producción de envases de vidrio (Vitro) 
terminaron en fracasos, siendo el más reciente el de éste, que desde 
1992 experimentó una caída de la demanda en Estados Unidos de- 
bid0 a cambios drásticos en los patrones de consumo, que derivó en 
la sustitución por envases de plástico. Por esta razón Vitro se des- 
hizo de su inversión en 1997. 
En Centro y Sudamérica se habían efectuado inversiones en el 
sector de alimentos, y en cemento en España. Pero el número de 
grupos empresariales con inversiones fuera de Estados Unidos no 
pasaba del 25% del total de la IED mexicana. 
En cambio, durante los últimos cuatro años encontramos una 
marcada estrategia de inversión de los grupos del sector de alimen- 
tos y bebidas (Bimbo, Gruma y FEMSA) en Centro y Sudamérica (veáse 
el mapa 1). Existen fundamentos de una cultura alimentaria similar 
a la mexicana que favorecen la penetración del mercado centroa- 
mericano por parte de Bimbo y Gruma; pero también en el caso de 
sus inversiones en el sur de Estados Unidos, éstas se dirigen a captar 
el mercado de consumo de pan y tortilla por la extensa población his- 
pana que radica en ese país. Paralelamente han adquirido una mejor 
integración vertical de la cual hablaremos en el siguiente apartado. 
Puede suponerse que estas dos empresas, en las regiones en las 
que han realizado su IED lo han hecho en condiciones oligopólicas. 
Las empresas productoras de alimentos enlatados, Herdez y DESC 
se han dirigido exclusivamente hacia Estados Unidos8 y la división 
de agrobiotecnol.~gía (semillas, frutas y hortalizas) de La Moderna 
(actualmente Grupo Pulsar), además de en Sudamérica, ha inver- 
tido en cuatro países de Europa Occidental. 
La IED en el sector de minerales no metálicos (cemento y vidrio) 
se reparte de manera bastante similar en las tres distintas zonas de 
la gran región latinoamericana si tomamos en cuenta el tamaño 
de sus mercados. Lo hace también en el sur de Estados Unidos, y ex- 
ceptuando este caso, en el resto invierte en condiciones netamente 
oligopólicas. 
La IED en sectores de industrias metálicas y equipo industrial y de 
autopartes (caso de IMSA), así como la de industrias de comunicaciones, 
8La IED de DESC es muy reciente y de forma indirecta al adquirir en agosto de 1337 a 
través de su División de Alimentos a Cofuerte S.A. que tiene seis plantas industriales en 
México y una en California. 

se concentra en el mercado sudamericano seguido por el de estadou- 
nidense. 
Podemos concluir este apartado señalando que los sectores de 
mayor expansión en términos de destinos geográficos9 son los tra- 
dicionales, de alimentos y de minerales no metálicos que cuentan 
con una base productiva de insumos primarios en México. 
En los sectores de punta que requieren mayor contenido tecno- 
lógico, también con una amplia expansión geográfica, destacan dos 
casos: Iusacell en comunicaciones y La Moderna en agrobiotec- 
nología. Su expansión ha sido hacia Sudamérica, y en el segundo 
caso también hacia Europa. 
Otro caso de gran expansión en Sudamérica es el de IMSA en el 
ramo de acumuladores industriales y automotrices, lo que parece 
indicar un encadenamiento productivo con el sector trasnacional 
automotriz de la región. 
Las pistas para poder definir cuáles han sido los determinantes de las 
IED mexicanas parecen estar dadas por tres variables: 
a) la ubicación o combinación de ubicaciones geográficas; 
b) el sector de inversión; 
c) las condiciones de establecimiento o formas de adquisición. 
Partiendo del análisis combinado de estas tres series de datos fue 
posible identificar los siguientes determinantes para el conjunto de 
la IED: 
A. De carácter estratégico: 
-Consolidación de mercados penetrados previamente por ex- 
portaciones. 
Webo aludir a la imposibilidad de efectuar un análisis en términos de valor de la 
rEn debido a la insuficiencia de datos reportados por las empresas. Por su parte otras fuen- 
tes de información indirectas consultadas relativas a valores de rED agregados o particulares 
para algunas empresas [CEPAL, 1993 y 1996; World Investment Report, 1996 y 1997; encues- 
ta del Banco de México, 19951 presentan datos sumamente limitados y contradictorios 
entre sí, por lo que se prescindió de sus estimaciones. 
-Diversificación del riesgo de inversión, 
-Integración en redes empresariales (cadenas productivas y de 
servicios) internacionales. 
-Condiciones ventajosas de control de mercado: aprovecha- 
miento de barreras a la entrada debido a la condición oligopóli- 
ca de los nuevos establecimientos. 
-Mayor y más eficaz integración de tipo vertical. 
-Implantación de sistemas de comercialización (trading) y su- 
ministros "globalesii. 
-1nternalización de insumos de lugares foráneos en que se pro- 
ducen con ventajas de calidad. 
-Apropiación o internalización de ventajas tecnológicas y con- 
trol de mercados de empresas ya establecidas en mercados ma- 
duros. 
-Adquisición de nuevas tecnologías y know-how de socios con 
experiencia en operaciones internacionales. 
-Aprovechamiento de ventajas comparativas en hnow-how 
de producción, comercializacion y marketing para determinados 
productos y servicios de bajo contenido tecnológico. 
-Incremento de operaciones comerciales "intrafirma" a nivel 
internacional. 
-Generación de divisas. 
B. De carácter externo coyuntural: 
-Oportunidades de inversión debido a la apertura económica y 
a los acuerdos comerciales regionales. 
-Utilización inmediata de las ventajas derivadas del reacceso 
de México a los mercados financieros internacionales. 
En el mapa geográfico del total de la IED encontramos una clara 
diferenciación de los mercados, dependiendo de la región: "merca- 
dos maduros", como Estados Unidos, Canadá y Europa; "mercados 
emergentes" en expansión, como Sudamérica, y mercados "poten- 
ciales" aunque limitados, como Centroamérica y el Caribe. 
En una expansión que tiene como determinante fundamental la 
penetración de mercados, a la ubicación la está determinando a su 
vez el potencial del mercado del país huésped y10 de la zona circun- 
dante a la que se accede operando como plataforma de exportación. 
Definitivamente la apertura de las economías latinoamerica- 
nas de principio de los años noventa ha sido aprovechada para 
invertir lo mas rápidamente posible, evitando que un competidor se 
adelante. De tal forma, las consideraciones sobre el "costo de oportu- 
nidad" ha sido un determinante en la inversión. 
Resulta evidente que los flujos de capital de inversión en el caso 
del sector de alimentos han sido lo suficientemente rápidos para 
adelantarse a la competencia potencial minimizando las posibili- 
dades de que se les adelanten, tomando en consideración el carácter 
"tradicional" de la industria de alimentos básicos que no requiere 
de elevadas inversiones de alto contenido tecnológico. 
Pero parece que ninguno de los casos de IED mexicana se ajus- 
ta al tipo de inversión que sacrifica rentabilidad a cambio de la pre- 
sencia en una zona específica con la única finalidad de impedir que 
la competencia logre ventajas comparativas, como lo establecen 
algunas interpretaciones teóricas [Knickerbocker, 19731 para las ex- 
periencias de trasnacionales de países desarrollados. 
La diversificación de riesgos al participar en mercados que pre- 
sentan ciclos económicos diferenciados es otro determinante eviden- 
te en los casos de grupos que han invertido en mercados maduros 
(Estados Unidos y Europa) con menor inestabilidad que el merca- 
do interno mexicano, o bien que han repartido su inversión en 
estos mercados y en otros de América Latina. Este determinante se 
ha hecho explícito en los informes financieros de varias de las 
empresas consideradas. 
Dicha estrategia les permite además la opción de abastecimiento 
exportador desde distintas zonas de la región, o desde distintas re- 
giones hacia todos sus puntos de venta en el mundo. según las va- 
riaciones coyunturales de tipo económico. 
Esto ha implicado una reorganización en sus actividades multi- 
nacionales de mercadotecnia, comercialización y distribución con 
controles estratégicos centralizados. Tal es el caso de Cemex que le 
permite cambiar el origen de la oferta desde diferentes fuentes den- 
tro de su sistema de comercialización ( trading) [Cemex. 1 9 9 61. 
Algunos grupos, en cambio, han dirigido su IED exclusivamente 
hacia Estados Unidos. Se trata de inversiones en el sector de produc- 
tos metálicos, maquinaria y equipo destinadas a los mercados de 
las industrias automotriz, de la construcción y petrolera. 
En algunos casos el determinante de la inversion es el esla- 
bonamiento en redes productivas generadas por el proceso de glo- 
balización. Así sucede, por ejemplo, con las empresas productoras de 
autopartes que se ubican en los países en los que están localizadas 
las empresas automotrices trasnacionales. 
Las condiciones oligopólicas de la inversión también han de- 
terminado la inversión en Centroamérica y el Caribe, lo cual sigue 
las pautas clásicas establecidas por las teorías que toman en cuenta 
el carácter imperfecto de los mercados como el enfoque de "la or- 
ganización industrial" [Caves, 197 1 y en parte también Knicker- 
bocker, 19731. 
En el caso de las empresas de los sectores de alimentos y de 
minerales no metálicos, penetran en condiciones de oligopolios 
con el determinante adicional de contar con una vasta experiencia 
en los sistemas de producción y comercialización (hnow-how) corres- 
pondientes, con los cuales imponen de inmediato barreras muy 
ventajosas a la entrada." 
Aprovechan así al máximo los conocimientos técnicos, organi- 
zativos y gerenciales que ya dominan en nuevos mercados de ha- 
bitos alimentarios y culturales en general similares, además de su 
proximidad, sus recursos naturales y sus bajos costos de mano de 
obra. Estos factores coinciden con los señalados en los trabajos 
de Wells y de La11 en los años ochenta. 
Resulta interesante que este determinante (excluyendo el fac- 
tor de costos en mano de obra) también se encuentre en cierta IED 
dirigida a los Estados Unidos, aunque se trate de un mercado muy di- 
ferente al centroamericano o caribeño. Esto se explica en casos 
muy específicos por el sector de inversion de que se trata. Los facto- 
res culturales del mercado de alimentos como la tortilla y el pan en 
lOEste determinante opera también en el caso de las inversiones en Centroamérica 
y el Caribe por parte del grupo comercial Elektra dirigido al mercado de consumo de 
bienes duraderos para el hogar de bajo costo. Aunque en este ejemplo no entran en con- 
diciones oligopólicas. 
el sur de dicho país convierten a esta zona en una "subregión" de in- 
versión con patrones de consumo similares a los mexicanos. 
Lo mismo puede afirmarse de la expansión de Televisa para la 
producción de programas de entretenimiento en Sudamérica, en 
España y en el amplio mercado de la población hispana en Estados 
Unidos. 
Televisión Azteca, competidora oligopólica de Televisa en Méxi- 
co, comienza a seguir sus pasos negociando actualmente la com- 
pra de canales de televisión en Chile y El Salvador, por el principio 
de imitación, determinante de la "reacción en cadena" [Caves, 13 7 1; 
Knickerbocker, 19731 para captar también parte del mercado cen- 
troamericano. 
Con relación a las barreras a la entrada oligopólica debe seña- 
larse que en los casos de las empresas inversoras en el sector de 
minerales no metálicos se incluyen las relativas a los altos montos 
de inversión de capital. 
Aunque en la mayoría de los casos de IED mexicana son eviden- 
tes las estrategias de integración de tipo horizontal (en los estudios 
de Wells y Lall se contempla primordialmente esta modalidad), 
contamos con dos casos en que los determinantes de la inversión fue- 
ron la integración de tipo vertical: 
Desde la compra de Sunbelt en 1989, Cemex prosiguió en la 
adquisición de plantas productoras de concreto y de varias canteras 
en los estados de Arizona, Texas, California y Florida [Pozas, 
1997], hasta contar en 1996 con 43 plantas de este tipo en el país 
[Cemex, 19971. 
Entre estas empresas se encontraron varios de sus principales 
clientes internacionales. Con estas operaciones se internacionalizó 
el último eslabón de la cadena productiva para abastecer el merca- 
do de la construcción en dicha región estadounidense (véase el 
diagrama 1 -A). 
El otro caso es el de Gruma (Holding de Maseca, S.A.): al asociar- 
se en 1996 con Archer Daniels-Midland Co. adquirió el 60% de un 
grupo empresarial que cuenta con plantas productoras de harina en 
los estados de California y Kentucky. Con esta operación logró 
controlar el 25% de harina de maíz en los Estados Unidos y adqui- 
rió la exclusividad para exportar harina de trigo a los mercados de 

México y Centroamerica en donde produce tortillas y pan blanco 
(véase el diagrama 1-B). 
Por lo que respecta a este caso se está procediendo también a 
"internalizar" [Buckley y Casson, 19 761 insumos de calidad produ- 
cidos en Estados Unidos, como son el trigo y el maíz, consolidan- 
do una integración vertical de mayor productividad. 
Es posible que en otros casos como la adquisición de Colombin 
Bell, estadounidense (productora de poliuretano), por parte de Sel- 
ther (grupo ALFA), de la compra de una empresa productora de sorbi- 
tol químico en Ecuador por parte del Grupo Arancia, o de las inver- 
siones en Canadá y Estados Unidos por 10s grupos en la rama de 
autopartes; Dina y Gimsa, se haya procurado una integración vertical, 
aunque no contamos con los datos suficientes para ilustrarlo. 
La mayor parte de la expansión empresarial de los grupos consi- 
derados se ha logrado con base en fusión de empresas ya existen- 
tes, intemalizando así tecnología y conocimientos [Dunning, 13771, 
tratándose siempre de empresas con elevada presencia en sus 
respectivos mercados. 
Las dos empresas de alimentos de mayor expansión en cuanto 
a lugares de destino, Bimbo y Gruma lo han hecho de forma mixta: 
en América Latina han fundado nuevas empresas y en Estados 
Unidos las han adquirido. 
Por último mencionaremos que un elemento determinante en 
la reestructuración de los grupos, y por lo tanto en su expansión ex- 
terna, ha sido, como ya mencionamos, el proceso de asociaciones 
estratégicas. Así han logrado un mayor conocimiento de las opera- 
ciones internacionales y de los sistemas organizativos correspon- 
dientes además de la adquisición de mejores tecnologías de produc- 
ción y acceso a nuevas fuentes de financiamiento internacional. 
Esto parece evidente en sectores de mayor contenido tecnológico 
y dirigido a mercados de mayor madurez como se ejemplifica en el 
cuadro 4. 
Por otra parte, con relación a las inversiones en los mercados lati- 
noamericanos debe volverse a mencionar que entre mas imperfecto 
sea el mercado en que se realiza una IED sustentada en una asociación 
estratégica con capital trasnacional, más se constituye la inversión en 
una barrera a la entrada por sí misma [Chesnais, 1996], y que los pro- 
cesos de regionalización a que dan lugar están agudizando la con- 
centración de capital en áreas en donde debería promoverse la 
competencia [Oman, 19941. 
CUADRO 4
ASOCIACIONES ESTRATÉGICAS DE GRUPOS 
CON IED EN EUA Y EUROPA 















Mc Cormick, Festín Foods, Heinz, Hornel 
Leslie Fay Co. 
Bismark, Somitomo Corp. 




Compagnie Generale Maritime, American 
President Line, Seacore 
Telecomunications Inc., Hearst Corp., Qvc 
Network, Televisión Española 
Be11 Atlantic 
Fuente: Notas a los estados financieros de los grupos, varios años, RMV; noticias 
periodísticas. 
La economía mexicana está experimentando cambios profundos 
debido a su apertura, a la privatizacion de sus principales sectores 
económicos, la reorientación de su producción manufacturera hacia 
el mercado externo, la atracción de capitales extranjeros, directos y en 
cartera, y la trasnacionalizacion de sus grupos empresariales más 
dinámicos. 
Esto conlleva retos analíticos muy significativos por la poten- 
cialidad económica que representan así como por las enormes con- 
tradicciones que ha traído consigo de tipo económico y social que 
se añaden a las previamente existentes, agravándolas criticamente. 
Con respecto al estudio de la IED resulta indispensable retomar 
la teoría sobre la base de los nuevos determinantes que aparecen 
cuando los actores son empresas con base en países en desarrollo. 
Hace falta todavía avanzar mucho más en la evidencia empírica y 
su sistematización comparativa para enriquecerla. 
Igualmente importante es agregar el análisis de las repercusio- 
nes de la IED sobre las economías en desarrollo que la generan, en 
este caso la mexicana. 
Los diseñadores de la nueva política económica han hecho ex- 
plícito en países latinoamericanos que los pilares del cambio son las 
inversiones extranjeras y los gmpos privados empresariales. Por lo 
tanto, todas sus expresiones y tendencias influyen en forma determi- 
nante en las posibilidades de crecimiento de la economía en su 
conjunto. Dichas tendencias, además, en la dinámica de la econo- 
mía mundial contemporánea adquieren una marcada independen- 
cia de las economías nacionales en las cuales se originan. Están 
inmersas en fenómenos de globalización y de regionalización vas- 
tos y complejos. 
Este segundo ámbito de análisis de la IED requiere estar pro- 
puesto e incluido en todo estudio que pretenda profundizar en las 
perspectivas de crecimiento y la viabilidad de las políticas economi- 
cas implementadas en los países en desarrollo. 
Especialmente cuando se trata, como en el caso de México, de 
políticas que carecen de una visión integral de crecimiento y desarro- 
llo, omitiendo un plan industrial general para el país, y en donde 
cada vez mas se presencia el desenvolvimiento de dos sectores cri- 
ticamente diferenciados: los grupos empresariales internacionali- 
zados y el resto de las empresas micro, pequeñas y medianas (que 
representan el 89% de las unidades productivas en el país), en donde 
la "exclusión" a la modernización y a la globalización productiva y 
financiera pesa cada día más que la "inclusión" representada por 
dichos grupos empresariales. 
Sin embargo la trasnacionalización empresarial para el país 
muestra potencialidades evidentes en unos casos y contradiccio- 
nes en otros. Esto nos lleva a intentar determinar si esto depende del 
sector en que se invierte y de cuáles serían las oportunidades de com- 
pensarlas. Un buen ejemplo lo encontramos en la evolución 
comparada de la relación exportaciones/is~ en dos de los grupos ana- 
lizados en este trabajo: 
Cemex incrementó sus exportaciones desde México en 45% 
durante 1396, siendo su mayor destino de exportación Asia con el 
6 1 %, seguido por Estados Unidos con 18%, el Caribe 17%, y Centro 
y Sudamérica 4 por ciento. 
Anteriormente su mayor mercado era el estadounidense, que 
ahora es abastecido directamente desde sus diversas plantas en ese 
territorio, donde buena parte de la exportación desde México es 
comercio intrafirma para sus plantas de concreto. 
Igualmente, al mercado latinoamericano lo abastece directamen- 
te: por ejemplo sus exportaciones desde Venezuela se incrementa- 
ron en 16% en Cemento y en 7% en concreto. Para 1996 el 60% de 
sus ventas y 51% de sus flujos de operación provienen de opera- 
ciones fuera de México. Esto ha causado que su relación de exportacio- 
nes/ventas bajara entre 1995 y 1996 del 42 al 32.3% [Cemex, 
19961, y sin embargo, como ya vimos, sus exportaciones totales se 
han incrementado dirigiéndose a nuevos mercados como el asiati- 
co. Es decir, la reubicación de sus polos exportadores se compen- 
san con nuevos mercados distantes. 
En cambio Bimbo cuya IED también se inició operando como 
plataforma de exportación, ha disminuido su aportación a la di- 
námica exportadora mexicana. Y todo parece indicar que esta tenden- 
cia podría agudizarse en el futuro inmediato. 
Bimbo incrementó sus ventas extranjeras en 71.4% entre 1995 
y 1996, pero las exportaciones desde México dentro del total pa- 
saron del 18.9 al 15.9% en los mismos años. 
Esto se explica porque la producción desde sus plantas de Ar- 
gentina se destina en parte al mercado local y en parte a abastecer 
los mercados de Europa y Asia [Bimbo, 1 9961. 
De tal forma, las ventajas de empleo y divisas se han trasladado 
de México hacia la economía argentina. 
La única posibilidad de compensar el decremento exportador de 
bienes terminados para Bimbo sería un incremento exportador 
de bienes e insumos intermedios. Pero por las características del sec- 
tor en que se ubica parece difícil que esto suceda, y en cambio pa- 
rece que podría tender a participar cada vez menos en la dinámica 
exportadora de México. 
Por otra parte, la carencia de suficientes encadenamientos pro- 
ductivos en el conjunto de la industria nacional que involucre a 
sectores de la pequeña y mediana empresa y la propia dinámica de 
subcontratación externa parecen impedir que los beneficios de la 
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internacionalización de los gnipos se derrame de forma trascenden- 
te y a corto plazo sobre el resto de la economía nacional. 
Tenemos en consecuencia nuevos elementos por analizar para 
poder profundizar en la relación  eco economía en desarrollo. A ma- 
nera de propuesta preliminar señalo los siguientes: 
-Los grados de encadenamientos productivos internos y para la 
exportación existentes en torno a los grupos con IED. 
-La medida en que utilizan sistemas de subcontratación externa 
(outsourcing) . 
-Infraestructura de proveeduría interna existente por sector de 
producción. 
-Fuentes de financiamiento accesibles a los proveedores inter- 
nos de los grupos con IED. 
-Las actividades promotoras del gobierno con relación a los en- 
cadenamientos productivos y su financiamiento. 
Un conjunto creciente de grupos empresariales de capital nacional 
son trasnacionales, incluso destacando en su competencia a nivel 
mundial. La cercanía por una parte con el amplio mercado estadou- 
nidense, maduro y tecnológicamente avanzado, y por la otra con 
los mercados emergentes latinoamericanos, determinan que las 
características de la IED mexicana sean muy variadas y que depen- 
dan fundamentalmente del sector en que se realizan. 
Son a su vez estos sectores, dependiendo del papel que desem- 
peñan en la nueva dinámica de crecimiento internacional globali- 
zado, los que permiten evaluar las perspectivas de crecimiento fu- 
turo de los diferentes grupos. 
Se puede constatar que las "asociaciones estratégicas" con capi- 
tal extranjero han sido un elemento fundamental para la compe- 
tencia internacional, lo mismo en el mercado interno que en los 
países sede de la IED. 
En este sentido las diversas posibilidades de escenarios econó- 
micos que se presenten a futuro, entre ellos el de una agudización 
de la competencia internacional, determinarán si los grupos mexi- 
canos tendrán que desprenderse del control que hasta el momento 
siguen manteniendo en sus empresas, en favor de sus socios extran- 
jeros. Algunos casos recientes como los de Iusacell y la división 
cigarrera de La Modernau son muestras de esto. 
Por últimos debemos concluir que la IED no es un asunto ex- 
clusivo de las empresas. También lo es de los países que la originan, 
ya que su potencialidad para el conjunto económico puede desa- 
provecharse de no contarse con estructuras industriales y financieras 
apropiadas, como es el caso de los países en desarrollo latinoa- 
mericanos. Por consiguiente el papel promotor del gobierno es de 
especial trascendencia. 
En el caso de México la política económica al respecto es clara- 
mente deficiente por sustentarse en una concepción equivocada 
que sobredimensiona el papel regulador de los mercados. Espe- 
cialmente en las nuevas condiciones de la competencia global, las 
trasnacionales de países en desarrollo tienden a desprenderse de 
sus vinculaciones con el resto de los sectores internos (a diferencia 
por ejemplo de las empresas japonesas) en vez de "arrastrarlos" 
como suponen los "ortodoxos" de la economía de mercado. 
De tal forma, el fenómeno de la trasnacionalización empresa- 
rial mexicana y latinoamericana impone nuevos retos a la interpreta- 
ción de sus determinantes, pero sobre todo de sus efectos. 
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Cuarta partc 
Los retos del desarr-o 
empresarial en M6xico 

desafío de la competitividad: 
ción de 1.113 entorno favorable 
para el desarrollo empresarial 
La crisis del modelo industrial de posguerra, el estancamiento de la 
demanda junto a la globalización y el surgimiento de nuevos para- 
d igma~ intensivos en información han producido importantes 
transformaciones en la organización de la producción, donde la 
innovación adquiere un papel determinante en la búsqueda de nue- 
vos criterios de competitividad de las empresas. 
El conjunto de transformaciones en la producción, la introduc- 
ción de nuevos agentes y el surgimiento de nuevas modalidades 
operativas destacan la importancia de factores microeconómi- 
cos vinculados con la calidad, la normatización y certificación de 
productos y procesos. A esto se agrega la importancia que adquie- 
ren las redes entre las empresas y con otras instituciones de 
apoyo e investigación orientadas a complementar la actividad em- 
presarial y consolidar un entorno favorable a la innovación. 
El ambiente o entorno empresarial constituye el conjunto de in- 
terrelaciones que tienen lugar entre las instituciones del área cientí- 
fico-tecnológica y las empresas; asimismo implica la conformación 
de marcos regulatorios y los sistemas de incentivos e instrumentos de 
apoyo. La interacuón entre estos elementos pone en movimiento un 
proceso de aprendizaje y difusión técnica que da lugar a la circu- 
lación compleja de conocimientos tácitos y codificados. 
El objetivo de este trabajo es presentar los avances en México 
sobre la creación de este entorno favorable al desarrollo empresa- 
rial. El interés es identificar las características de las instituciones que 
conforman el nuevo mercado de servicios, por ejemplo cómo ana- 
lizar las modalidades de su interacción signadas por las especifi- 
dades del contexto social y económico mexicano. La globalización de 
las economías y el desarrollo de nuevos paradigmas técnicos or- 
ganizativos requieren la formación de estructuras intermedias con 
capacidad de gestión y coordinación de proyectos interinstitucio- 
nales y constituye un elemento clave en la reorientación de las políti- 
cas de industrialización en las que aumentan las fuerzas del merca- 
do y la presión para alcanzar una mayor eficiencia. 
La preocupación por la creación de un mercado de servicios 
orientado a la pequeña y mediana empresa PYME es una preocu- 
pación reciente en México como en muchos países latinoamericanos 
(Argentina, Chile, Brasil). La incipiente creación de instituciones in- 
termedias entre e1 mercado y las empresas trata de dar respuesta a 
los vacíos de comunicación y decisión que afectan el desempeño in- 
dustrial frente a la indiferencia del sector financiero, escasamente 
interesado en asumir propuestas de inversión productiva. 
Por otra parte, la creación del mercado de servicios tiende a for- 
talecer la capacidad tecnológica de las empresas, ya que contribuye a 
incorporar la oferta tecnológica y consolida el aprendizaje en la 
adaptación y mejora de procesos y producto por cuenta propia. El de- 
sempeño de la capacidad tecnológica de las empresas tiene un carác- 
ter sistémico, ya que lo fundamental no es la creación de institu- 
ciones aisladas sino su articulación en redes de cooperación . 
Si bien se han desplegado apoyos (a nivel público) para la mo- 
dernización tecnológica de la PYME, no se cuenta aún con inter- 
locutores de peso para impulsar la demanda donde existe y gene- 
rar la oferta donde es deficiente. Los sistemas de innovación están 
fragmentados y alejados del sector productivo, de ahí el interés que 
adquiere hoy la construcción de las interfases entre empresas e ins- 
tituciones públicas y privadas para reforzar la capacidad tecno- 
lógica de las empresas. 
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La creación de un entorno favorable al desarrollo empresarial está 
condicionada por la incidencia de varios fenómenos, entre los cuales 
actúan: 
-El desarrollo de nuevos paradigmas tecnoorganizativos que 
han afectado la organización de la producción y los factores que de- 
terminan la competitividad de las empresa. La flexibilidad tecnoló- 
gica y organizativa redefine la coordinación intra e interempresarial, 
donde la cooperación entre (PYME) y la integración de éstas en pro- 
gramas de proveedores con empresas más grandes construyen las 
nuevas tramas productivas de enlace entre empresas de diferente ta- 
maño. 
-En este contexto, las actividades innovativas involucran los cam- 
bios que se manifiestan en las distintas áreas de una empresa y que 
apuntan a mejorar su competitividad y eficiencia económica. En el 
proceso de innovación confluyen distintos conocimientos y capa- 
cidades que están presentes en las diferentes áreas de la empresa, 
cuyo aprovechamiento depende de la cultura organizacional de la 
firma. La interacción entre ese conjunto de factores, muchas veces 
intangibles y específicos de las empresas, conforman a lo largo del 
tiempo un patrimonio de competencias que determinan la capaci- 
dad innovativa [Yoguel y Kantis, 19901. 
-El proceso de innovación en las empresas depende de la inte- 
racción dinámica de las competencias desarrolladas a lo largo del 
tiempo, cuyo resultado es el aprendizaje y la cultura organizacional 
de la empresa. Sobre ese conjunto de variables influye decisivamente 
el ambiente externo, el cual actúa como un operador distinto al mer- 
cado y puede contribuir a disminuir las incertidumbres estáticas y 
dinámicas asociadas a los procesos de innovación [Camagni, 139 11. 
En la actualidad, la incorporación de nuevos conocimientos tec- 
nológicos no está sujeta a una visión restringida, como en el pasa- 
do, donde se enfatizaba el conocimiento necesario para desarrollar 
y aplicar procedimientos técnicos. En el nuevo proceso de inno- 
vación cobran importancia los factores complementarios, como son 
la calificación (de los recursos humanos) y la organización (o sea, la 
inserción de la tecnología en contextos sociales y procesos de pro- 
ducción). 
En este sentido la tecnología no puede separarse del entorno 
en el que surge ni de las estructuras organizativas donde se utiliza. La 
tecnología no surge en el vacío, sino dentro de contextos económi- 
cos, sociales, políticos y jurídicos estipulados, cuyo papel es deter- 
minante en la creación de incentivos. De ahí la importancia de 
identificar las nuevas competencias que surgen en las institucio- 
nes, las que se reestructuran para responder adecuadamente a las 
nuevas demandas (por ejemplo Banca de Desarrollo, Nafin, Banco- 
mext, Secofi) y en las nuevas que emergen en este trabajo denomi- 
nadas "instituciones-puente. 
Tanto las instituciones especializadas (OCDE, CEPAL, ONUDI) como los 
trabajos de múltiples investigadores [Katz, 199 7; Dini, 19 9 6; 
Kosacoff, 19981 han constatado el progresivo cambio de énfasis en 
las políticas de desarrollo industrial desde: 
1 .  los mercados de productos hacia los mercados de factores, 
2. los instrumentos directos hacia los instrumentos indirectos, 
3 .  la formación de activos tangibles hacia la formación de ac- 
tivos intangibles [De Maria y Campos y Sercovich, 19981. 
De acuerdo con la interpretación desarrollada por De Maria y 
Sercovich, la transición en las políticas de desarrollo industrial fin- 
cadas en mercados de productos hacia aquellas centradas en merca- 
dos de factores se refleja en la tendencia cada vez más marcada en 
la mayoría de los países a otorgar prioridad a las políticas que afec- 
tan la asignación de recursos para la generación de capacidades, antes 
que las decisiones relativas a su uso en la producción de bienes y 
servicios. 
Esto se comprueba por el creciente énfasis en promover el de- 
sarrollo industrial con medidas como el fomento a la educación, la 
capacitación profesional y técnica y la difusión tecnológica, en 
la adopción de políticas más uniformes en materia arancelaria, ta- 
rifaria, financiera e impositiva, y en la importancia asignada al de- 
sarrollo de la infraestructura física, social e institucional [De Maria 
y Campos y Sercovich, 1 9 9 81. 
El nuevo enfoque de política industrial destaca que el ajuste 
del sector industrial debe ser sostenido por la creación de un en- 
torno positivo para la cooperación interempresarial, la promoción 
de condiciones para la iniciativa empresarial y la innovación. 
El tránsito del uso de instrumentos directos al de instrumentos 
indirectos refleja esta nueva situación, donde el Estado pierde el 
carácter de gestor directo de las iniciativas de fomento productivo. 
La etapa de industrialización sustitutiva respondió al modelo de 
subsidio de la oferta [Katz, 1997; y Dini, 1996) donde el Estado 
asume el financiamiento y la ejecución de tareas. En el nuevo cli- 
ma desregulatorio el modelo del subsidio de la oferta es sustituido 
por otro de subsidio a la demanda, que responde mejor a las se- 
ñales de los precios y deja a la libre elección de los agentes econó- 
micos y proveedores de servicios la responsabilidad ultima, descen- 
tralizada y anónima, de alcanzar la eficacia y eficiencia en el uso de 
los recursos que la sociedad gasta [Katz, 19 9 7; y Dini, 13 9 61. 
La empresa es una organización compleja cuyo desempeño 
competitivo está determinado por los resultados de un proceso de 
aprendizaje arduo e incierto, en el que influyen tanto las relaciones 
que se generan en el interior como en el exterior de la misma. El 
mercado desempeña un papel esencial al propiciar la interacción 
entre sujetos que son distintos, pero no independientes [Katz, 199 7; 
Dini, 1 9 9 6; Bianchi, 199 7 J .  La capacidad de impulsar colaboracio- 
nes entre individuos e instituciones de ámbitos locales diferentes 
se refiere a la  necesidad de crear redes de innovadores con el objetivo 
de favorecer un ambiente positivo para el desarrollo industrial. Tanto 
en la acción de las organizaciones públicas como de las institucio- 
nes privadas se cristaliza la idea de buscar nuevas oportunidades y 
espacios de coordinación, crear mecanismos de sinergia y econo- 
mías de escala, estimulando las relaciones de confianza. La acción 
de las instituciones de fomento y los programas de apoyo a la 
PYME se vuelven mas flexibles y pragmáticos con el fin de incor- 
porar los cambios originados en la experiencia. A su vez se mani- 
fiestan cambios en los perfiles profesionales de los hncionarios, más 
acordes con las nuevas exigencias de las políticas y con la introduc- 
ción de instancias evaluativas de programas y de logros obtenidos. 
La típica acción de política industrial de los años setenta y ochen- 
ta consistía en el suministro de ayudas estatales a las empresas para 
permitirles reorganizar sus actividades, en la mayoría de los casos di- 
rigidos a la adquisición de maquinaria que posibilitaba la reducción 
de costos de producción. En el nuevo contexto la prioridad se enfo- 
ca en construir redes y promover el agrupamiento de la PYME de 
acuerdo con sus intereses. En este nuevo enfoque desempeña un 
papel determinante la información, y consecuentemente la creación 
de redes de informacion, que se convierte en la infraestructura clave 
para el desarrollo. 
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El creciente interés en el estudio de las formas de coordinación in- 
terempresarial se vincula con las lógicas industriales que animan el 
proceso actual de producción. Aunque el tema de la cooperación 
interempresarial durante mucho tiempo fue ignorado en la litera- 
tura económica, hoy cobra nueva fuerza no por ser un fenómeno 
nuevo sino porque su reciente evolución representa para los policy 
makers un renovado interés, ya que permite explicar la diversidad de 
la especialización y la particularidad de los productos fuera del cam- 
po económico [Casalet, 19951. 
Los múltiples estudios efectuados sobre los distritos industria- 
les, los cluster y los sistemas productivos locales han registrado va- 
rios tipos de relaciones interempresariales, ya sean verticales, donde 
las PYME colaboran formal e informalmente con las grandes em- 
presas, ya sean las relaciones de cooperación horizontales entre éstas 
para adquisiciones, ventas e informacion. 
La conceptualización de Marshall de las "áreas-sistema o distri- 
tos industriales" distingue los encadenamientos de tipo horizontal 
(un mismo tipo de producción), vertical (distintas fases de un proce- 
so productivo) y diagonal (servicios prestados a las empresas). 
La aplicación de la tipología (distritos industriales) constató una 
variedad de intercambios mercantiles y no mercantiles de activos 
compartidos (entre institutos de investigación, centros de forma- 
ción, consultores especializados e instituciones financieras) y de in- 
tercambios localizados, que se dinamizan por la existencia de redes 
empresariales. 
En la actualidad las relaciones de cooperación interempresa- 
rial asumen una diversificación cada vez más importante; se pueden 
distinguir los acuerdos calificados como verticales, que conciernen a 
empresas situadas en estadios diferentes del proceso de producción 
(franquicias, concesión comercial, contrato de distribución, relacio- 
nes de subcontratación) y acuerdos llamados horizontales, que 
involucran a empresas en el mismo nivel de producción (joint-uen- 
ture, contratos de m, contratos de cofabricación, acuerdos de adqui- 
siciones y exportación) [Baudry, 19 951. 
El surgimiento de estas formas organizativas puso en eviden- 
cia el papel de las regiones y la PYME en la creación de un entorno 
favorable para producir, innovar y vender (a pesar de la incertidum- 
bre que pueda existir en el país), como funciones netamente vincu- 
ladas con el mercado y casi olvidadas en un modelo anclado en la 
fuerza de las grandes empresas trasnacionalizadas y en la produc- 
ción masiva a gran escala. 
El redescubrimiento de estas dinámicas localizadas basadas en 
procesos endógenos influidos por las estructuras sociales, culturales 
e institucionales abrieron una oportunidad a los esquemas asocia- 
tivos de empresas y a la consolidación de sistemas eficientes de re- 
laciones productivas. En un contexto cada vez más complejo e in- 
cierto, la capacidad de las empresas (consideradas individualmente) 
de captar información, evaluar las relaciones de producción en las 
que están insertas, interpretar la información disponible y analizar 
anticipadamente los acontecimientos es cada vez más insuficiente, 
lo que aumenta sensiblemente la incertidumbre y las dificultades 
para realizar una planificación estratégica [Dini, 19961. 
Las empresas, al cooperar, construyen un sistema de relación in- 
terno y externo indispensable para establecer el sistema de infor- 
mación. La experiencia de los distritos industriales y los diferentes 
agrupamientos de (PYME) han demostrado que la cooperación es- 
timula la interacción permanente entre los participantes, desarrollan- 
do nuevas informaciones que conducen a generar soluciones a los 
problemas. 
Las redes constituyen los vínculos que ligan los conjuntos de 
actores diferenciados mediante de relaciones implícitas o explícitas 
que van desde el simple conocimiento hasta la cooperación. De esta 
forma, las redes no son el resultado de la voluntad de un solo actor, 
sino que responden a un plan estratégico donde cada uno participa 
en un conjunto de interacciones con otros actores relativamente auto- 
nomos motivados por un interés propio, situación que deman- 
da ajustes continuos y adaptaciones mutuas [Granovetter, 1385; 
Callon, 199 11. 
Una condición necesaria para que los mercados sean operacio- 
nales es que estén estructurados por redes de relaciones no exclusi- 
vamente mercantiles producto de un aprendizaje más o menos pro- 
longado, sino que estén ligados a las interacciones y adaptaciones 
mutuas entre las diferentes organizaciones [Ménard, 1990; North, 
1990; Scott, 19951. 
De esta forma el mercado es algo más que una actividad comer- 
cial, ya que representa a una institución que se construye mediante 
la definición de reglas colectivas orientadas a fomentar dinámicas 
positivas entre los agentes individuales [Bianchi, 199 71. 
Entre el mercado y las organizaciones surgen una multitud de 
nuevos términos que designan modos de coordinación (como las 
relaciones de cooperación, los contratos implícitos y las redes), 
los cuales dan cuenta de una realidad insumisa a las abstracciones 
teóricas. La redes empresariales representan algo más que una for- 
ma híbrida, ya que proveen una forma específica de coordinación 
que puede resolver problemas que ni los mercados ni las organiza- 
ciones afrontan. 
En México, si bien se ha avanzado en la creación de una red de 
apoyos institucionales a la PYME todavía se transita por un sendero 
defensivo; se inician apoyos a la regionalización, a los encadena- 
mientos productivos y la cooperación entre PYME, pero estos aun 
son intentos aislados y no constituyen una red articulada. Las li- 
mitaciones de la información y difusión efectiva de los recursos, y 
la escasa transparencia, dificulta la consolidación de relaciones más 
complejas. A esto se agrega la débil vinculación entre la investi- 
gación, la formación técnica y la actividad industrial. 
Esta falta de cooperación interinstitucional reproduce el aisla- 
miento, la desinformación y la multiplicación ineficiente de pro- 
gramas con débil repercusión. El Programa de Política Industrial y 
Comercio Exterior (8 de mayo de 1396) en su capítulo 111 consagra 
explícitamente la integración de cadenas productivas y la coopera- 
ción interempresarial como instrumentos indispensables de creci- 
miento [Mercado de Valores, 19 9 61. 
La importancia de los eslabonamientos productivos destacada 
por el P P I ~ C E  reside en que "el reto actual de la industria nacional 
es reintegrar las cadenas productivas en un contexto de apertura y 
globalizacion y estimular la incorporación de las micro, pequeñas 
y medianas empresas". Además señala que "es indispensable dar a 
la política de fomento de integración de cadenas productivas una 
base regional sólida. La experiencia internacional confirma que, con 
frecuencia, las cadenas industriales exitosas se integran en bases re- 
gionales, pues a ese nivel operan con mayor eficiencia las econo- 
mías de aglomeración". 
Los instrumentos señalados en el Programa de Política Indus- 
trial, ya sean los eslabonamientos productivos la cooperación inter- 
empresarial entre PYME, no dejan dudas sobre el papel significativo 
que éstas desempeñan y sus relaciones de complementariedad con 
las grandes empresas. Estos vínculos, lejos de resolverse en e1 
ámbito del mercado como simples operaciones de compra-venta 
conducen a un replanteo de los límites de la "firma" y evolucionan 
hacia la noción de empresa-red. Esta relación no se circunscribe 
exclusivamente al nivel empresarial, sino que su desarrollo incor- 
pora nuevas funciones de apoyo a la calidad, la información y el de- 
sempeño exportador explicitado en los programas del sector público 
(Nafin, Bancomext, Secofi, Conacyt), y a la iniciativa de apoyo a la 
creación de servicios tecnológicos de las cámaras empresariales, que 
alentaron la emergencia de instituciones privadas que cuentan en al- 
gunos casos con financiamiento piiblico. 
Desde la década de los noventa, a lo largo de los distintos planes 
de desarrollo se fue conformando en México una visión más defi- 
nida de la innovación y del papel que adquiere la interacción como 
factor dinámico en el desarrollo de la cooperación interempresa- 
rial y en el incremento de un entorno favorable al desempeño em- 
presarial. 
Las distintas formas que se manifiestan en los procesos de inno- 
vación, el caracter crecientemente informal y relaciona1 que mane- 
jan los nuevos agentes que intervienen en la producción y su orga- 
nización, nos lleva a considerar que asistimos a una etapa donde se 
construye institucionalmente el mercado para responder a las nuevas 
exigencias de la competitividad internacional. En dicha creación el 
sector publico desempeña un papel importante en la construcción 
de una capacidad anticipadora, o sea la posibilidad para alterar y 
conformar nuevas relaciones en la naturaleza y el tipo de interfases 
entre las empresas y el entorno. Este nuevo papel del sector publi- 
co no se juega en solitario, sino que está complementado por los es- 
fuerzos de la iniciativa privada. 
El cambio en el modelo de industrialización orientado hacia la 
demanda generó la posibilidad de acentuar las interacciones entre 
los distintos agentes. Anteriormente, el papel de la autoridad del Es- 
tado era fundamental en la determinación de la política industrial; 
actualmente los distintos planes de desarrollo nacional (iniciados 
desde 1930), conjuntamente con la acción de las instituciones de 
fomento productivo y con otras creadas para sostener la capacidad 
innovadora de las empresas, se orientan a remodelar el mercado 
mediante la interacción continua entre los múltiples agentes que 
arman el juego. Las condiciones del nuevo contexto exige a las em- 
presas captar y procesar una mayor información sobre mercados y 
condiciones de competencia nacional e internacional. Hoy las prac- 
ticas de gestión que combinan las habilidades productivas con una 
visión global de los negocios plantea a la PYME unavaloración mas 
integral de la competitividad, ya que no se percibe tanto como un 
fenómeno exclusivamente macroeconómico sino como una exi- 
gencia micro y de interacción con el entorno productivo e institu- 
cional. 
Las relaciones de cooperación entre empresas, entre éstas y otros 
actores (como cámaras empresariales, institutos de investigación, 
centros de consultoría y de capacitación) constituyen las relaciones 
que se tejen en la actualidad para construir el mercado. 
Este enfoque de política industrial se corresponde con una so- 
ciedad civil estructurada con instituciones que están habituadas a 
la concertación y el intercambio que se integra con acciones com- 
plementarias, donde las áreas menos favorecidas son motivo de 
apoyo y preocupación con el fin de reducir asimetrías. El problema 
radica en cómo construir la transición de un modelo a otro en una 
sociedad donde la concertación no es la practica cotidiana ni está in- 
ternalizada en el imaginario social. El problema que se plantea a 
los actores sociales es cómo adecuar el marco institucional para es- 
timular la articulación del tejido productivo y crear instancias de inte- 
gración entre éste y su entorno político e institucional, reduciendo la 
incertidumbre y la generalizada desconfianza. 
Los procesos de apertura iniciados en el país pueden actuar como 
catalizadores para apoyar este desarrollo, siempre que posibiliten la 
ruptura de situaciones y comportamientos estancados, que liberen 
las rigideces organizativas y continuas desvinculaciones, cuyo único 
fin es desconocer cómo opera la realidad y dónde es necesario in- 
vertir los esfuerzos. 
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Dadas las características que asumen los procesos de innovación, 
la mayor parte de los países que integran la OCDE han comenzado 
a reconocer la importancia y centralidad de las organizaciones que 
cumplen esta función de intermediación; las denominadas institu- 
ciones-puente se constituyen de esta manera en actores protagónicos 
y determinantes en el funcionamiento de los sistemas de innova- 
ción.' 
Las instituciones-puente, que están vinculadas con las nuevas 
exigencias de competitividad, surgen como respuesta a las transfor- 
maciones requeridas por las nuevas circunstancias de globalización, 
apertura y reformas estructurales. La creación de esta nueva infraes- 
tructura de apoyo tanto a nivel nacional como regional, reúne la 
colaboración pública y privada. Una de las funciones de las institucio- 
1 En la realización de esta sección se contó con la colaboración del maestro Gonzalo 
Saraví, del CIESAS. 
nes-puente es acrecentar la capacidad innovadora de las empresas 
al proporcionar apoyo y estímulo para: 
-La información y difusión tecnológica que facilitan servicios de 
información o bancos de datos y organizan seminarios por ramas 
de actividad. 
-La consultoría especializada en ingeniería, gestión e informa- 
ción. 
-El apoyo a la producción con instituciones dedicadas a la me- 
dición, normalización, ensayo y control de calidad. 
Tales actividades se cumplen a través de entidades públicas, em- 
presas especializadas de servicios y organismos intermedios. 
La creación de estas instituciones de apoyo no es condición de 
validez ni eficiencia, depende de la interacción existente entre las 
competencias que ofrecen, los procesos de aprendizaje institucio- 
nales que logran desarrollar y la cultura organizacional mas flexible 
que introducen en su propia trayectoria y con los usuarios de sus ser- 
vicios. Este aspecto de intercambio interinstitucional con el fin de 
complementar servicios es un elemento embrionario en la trayecto- 
ria de muchas instituciones, que comienzan a cuestionar el fuerte 
aislamiento en que cada una se desarrollaba de acuerdo con su espe- 
cialización; el aislamiento también atañe a los usuarios, ya que existe 
escasa cultura evaluativa ex post de efectos y consecuencias de los 
programas implementados. 
La reciente creación de las instituciones-puente plantea incerti- 
dumbre sobre su futuro, puesto que no existen aún en la mayor 
parte de ellas elementos suficientes para determinar la eficiencia lo- 
grada en el desempeño de sus competencias, como la evaluación 
del aprendizaje que van generando, tanto interna como externa- 
mente. A pesar de la ambigiiedad de sus resultados, estas institu- 
ciones representan el germen de una nueva cultura organizacio- 
nal que se basa en el aprendizaje orientado a resolver problemas 
-generados por la nuevas exigencias de competitividad en las empre- 
sas-, y a mejorar el posicionamiento competitivo en el mercado. 
La tarea de coordinación y las posibilidad de insertar a las em- 
presas en redes de cooperación tecnológica constituyen los ámbitos 
de acción de las instituciones-puente que se concretan en: 
a)El papel de interrnediación que las instituciones-puente cum- 
plen mediante un amplio abanico de actividades que contribuyen 
a sostener los procesos conjuntos de búsqueda y aprendizaje. 
@Estas instituciones pueden presentarse bajo diferentes estatus 
legales y al mismo tiempo bajo condiciones intermedias, que oscilan 
entre la esfera de lo público y lo privado. 
c)En el caso especifico de México, este tipo de instituciones 
tienen una corta trayectoria, ya que unas aparecen en los inicios de 
los años noventa, en tanto que la mayoría se consolida a partir 
de 1994; actualmente nos encontramos en una etapa de gestación 
y de incipiente consolidación de un mercado de servicios caracter- 
izado por la espontaneidad, lo cual acrecienta notablemente la 
heterogeneidad del sector. A su vez, la evaluación de la eficiencia 
de estos servicios con frecuencia no puede ser expresada en térmi- 
nos monetarios, lo que lleva a elaborar indicadores no tradi- 
cionales de rendimiento volcados a la utilidad del servicio, la 
efectividad en la reducción de costos, y la sustentabilidad en ter- 
minos de generar spillovers horizontales en los sectores. 
Las instituciones-puente desempeñan un papel determinante 
en la creación de competencias y en la homologación de las cul- 
turas organizacionales y de marcos interpretativos desiguales, cuya 
función contribuye a transformar los inputs innovativos en outputs 
para las empresas. Estas organizaciones-puente, conjuntamente 
con las instituciones de fomento productivo ya existentes en el país 
y reestructuradas después de la crisis de 1994, constituyen el ambien- 
te institucional que propicia el desarrollo de actividades innovativas 
concebidas como un proceso social e interactivo, y proporcionan 
a las empresas las competencias faltantes o insuficientes. 
Los ámbitos de especialización donde se canalizan los apoyos 
son los siguientes: 
a) Consultorías para brindar apoyo tecnológico; 
b) servicios de información tecnológica; 
c) servicios de normalización y certificación; 
d) promoción de una cultura de calidad; 
e )  capacitación, y 
f) otros servicios (financiamiento para proyectos de innovación 
tecnológica; administración de propiedad industrial, etcétera). 
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Cetindustria 1394 Red industrial 
(desarrollo informático); 
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I~IINTEC 1934 Programa de Apoyo 
a agrupamientos 
Industriales; desarrollo 
de cultura tecnológica; 
fondos para proyectos 
de prevención de 
la contaminación. 
C:EN'~RO 1936 Programa de asistencia 
básica. Programa de 
asistencia especializada. 
Todo el país: 
42% de los servicios 
se dieron fuera 
del área metropolitana 
Distrito Federal y 
zona metropolitana 






del sector industrial 
en general. 
Pequeñas empresas de 
la industria química, 
plásticos, alimentos 
y vestido 
Pequeñas y medianas 
empresas de la industria 
del cuero y calzado, 
confección y alimentos. 
Resultados 
Aproximadamente 3 000 
clientes atendidos; 
autarquía financiera. 
No se han cubierto 
las expectativas. 
Problemas de inserción y 
difusión en el mercado. 
No hay datos 
disponibles. 
Todo el país. Micro y pequelias Más de 400 clientes 
empresas (9 1 %) . atendidos en menos 
Pertenecen al sector industrial de iin año de existencia. 
el 57%, y comercio y 
servicios el 439'0 
Cuadro i (continuación) 
CP Diseño 1934 Evaluación de diseños 
e imagen corporativa; 
formulación de proyectos 
de diseño; diagnóstico 
empresarial (tecnología de 
productos, sistemas y 
procesos de 
manufactura, etcétera). 
ALMAT, A.C. 1989 Realización del simposio 
anual ADIAT; Realización 
de estudios vinculados a 
la investigación aplicada y 
desarrollo tecnológico; 
premio a la innovación 
tecnológica; red informática 
Adiatnet; círculos tecnológicos. 
CDIUI Divulgación tecnológica. 
Distrito Federal y 
zona metropolitana. 
El 30% son micro y No se brindaron datos 
pequeñas empresas. respecto a los clientes 
Pertenecen a los sectores atendidos. 
de alimentos y bebidas, 
muebles, juguetes, 
electrónica, artesanías y 
regalos, etcétera. 
Todo el país, a Pequeñas, medianas y Realización de numerosos 
través de seis secciones grandes empresas simposios y estudios en 
regionales: Noroeste, del sector industrial áreas de interés para 
Centro Norte, Centro Sur, en general. el sector productivo. 
Occidente, Veracruz y Sureste. Instituciones y Firma de convenios 
centros académicos y con centros académicos. 
de investigación públicos y 
privados. 
Distrito Federal Pequeña y mediana Escasos resultados 
empresa de la industria química. obtenidos. 
Fuente: Elaboración propia 
Con el fin de ejemplificar la instalación y performance en estas 
instituciones en e1 país se identificó un conjunto de organizaciones 
representativas de los diferentes ámbitos de especializaci~n.~ Se
han reagrupado cuatro áreas básicas: 1. Modernización tecnológica; 
2. Mejoramiento de los niveles de capacitación; 3 .  Generación de 
confianza y certidumbre, normalización, metrología, derechos 
de propiedad industrial, y 4. Promover la cultura de la calidad. 
Modernizacidn tecnológica 
Esta categoría se refiere a instituciones que aportan no sólo el hnow 
how necesario para desarrollar y aplicar procedimientos técnicos 
(incorporados en maquinaria y equipos, o documentación técnica 
e instrucciones de manejo), sino que también proporcionan aspectos 
complementarios sin los cuales la modernización tecnológica sería 
imposible, como la calificación y la organización. Los insumos que 
ofrecen estas instituciones están dirigidos al desarrollo de actividades 
que ayuden a enfrentar situaciones y/o resolver problemas que me- 
joren la eficiencia económica de las empresas, así como que 
aumenten los espacios de las actividades innovativas y su difusión 
en la estructura de la empresa. 
Estas instituciones actúan a través de diversos programas como 
centros de asimilación y difusión tecnológica. Sin embargo es im- 
portante señalar que no se limitan a ser centros de acopio de infor- 
mación, sino que una de sus principales funciones es actuar como 
intermediarios o brokers tecnológicos, identificando problemas y 
posibles soluciones mediante la consultoría y asistencia empresa- 
rial. En este sentido, los consultores de estas instituciones funcionan 
como verdaderos "analistas simbólicos" [Reich, 19931, cuyo princi- 
pal recurso es la información, la experiencia y el conocimiento tec- 
nológico actualizado, que les permite contar con el capital necesario 
para responder creativamente a las demandas de sus principales 
clientes. 
2Con el fin de tipificar el carácter y las modalidades de acción de las instituciones- 
puente se aplicó un cuestionario y entrevistas focalizadas a diferentes responsables de las 
instituciones seleccionadas para conocer la trayectoria institucional, organizativa y funda- 
mentalmente los logros alcanzados. 
La capacitación laboral y empresarial 
Un de los aspectos centrales para lograr un incremento sostenido 
en los niveles de competitividad y productividad del aparato pro- 
ductivo consiste en disponer de una fuerza de trabajo altamente ca- 
lificada y embuida de las "competencias" que requieren los nuevos 
paradigmas tecnológicos. En este ámbito México enfrenta otro 
importante desafío al que debe responder con acciones concretas 
en dos esferas: el sistema educativo y la capacitación laboral. 
Respecto a la capacitacion, elevar el potencial productivo de la 
fuerza laboral y propiciar su desarrollo constituye un objetivo de 
la mayor importancia para alcanzar el crecimiento sostenido de la 
producción, la productividad y los salarios. En este sentido, un pun- 
to estratégico de la política industrial consiste en impulsar las oportu- 
nidades de formación técnica y capacitacion de los trabajadores. Si 
bien se cuenta con una importante infraestructura de capacitacion 
y programas que han tenido éxito, debe reconocerse que en rela- 
ción con las actuales necesidades del país estos esfuerzos aun resul- 
tan limitados. 
La creación del Sistema de Normalización y Certificación de 
Competencias Laborales (SNCL) intenta establecer normas de com- 
petencia laboral que respondan a las condiciones y exigencias ac- 
tuales del mundo del trabajo, y que al mismo tiempo permitan a 
los trabajadores tanto la movilidad entre industrias y regiones como 
el inicio de una carrera de incrementos progresivos en su califica- 
ción laboral; estas normas se integrarán en el SNCL, CUYO programa 
se propone también establecer nuevas formas de certificación apli- 
cables a las competencias laborales adquiridas empíricamente, y 
en este sentido el propósito es impulsar un Sistema de Certifica- 
ción de Competencia Laboral, que tendrá como base las normas de- 
finidas en el SNCL. 
La generación de u n  en tornode confianza y certidumbre 
En el transcurso de los últimos años ha adquirido importancia ge- 
nerar un ambiente de confianza y certidumbre que haga posible la 
interacción entre los principales actores económicos, especialmen- 
ALGUNAS INSTITUCIONES DE APOYO A LA CAPACITACIÓN EN MÉXICO 
Institución 1 nicio Objetivos Cobertura Clientes Resultados 
cl MO 19 88 Servicio integral de Todo el país. MPYMES tanto de 
capacitacion la industria (alimentos, 
al sector de MPYMES. textil, madera, calzado, 
plástico, etc.) como de 
servicios (transporte, 
hoteles, restaurantes, etc.) . 
CONOCER 1395 Promover y coordinar Todo el país. Todos los sectores. 
el Sistema de Normalización 
y Certificación de 
Competencias Laborales. 
IMDT 1388 Capacitación y Distrito Federal y Empresas de consultoría. 
difusión tecnológica. zona metropolitana. 
CCTC 193 1 Programas de Distrito Federal y Todos los sectores. 
capacitación empresarial. zona metropolitana. 
Se ha brindado el 
servicio a más de 
125 000 empresas. 
Se han creado 13 
comités de 
normalización y 
en el transcurso 
del año se espera 
crear otros 13. 
Se ha organizado un 
número considerable 
de cursos de capacitación, 
seminarios nacionales e 
internacionales, y 
un diplomado en 
Gerencia de Proyectos. 
No hay datos 
disponibles. 
Fuente: Elaboración propia. 
te para la PYME, que se integran en cadenas productivas con las 
grandes empresas. En las nuevas estrategias empresariales adquiere 
importancia creciente la organización de las empresas en tramas pro- 
ductivas, ya que no se trata de firmas individuales que operan por 
oposición en el corto plazo, sino de un conjunto de empresas ligadas 
(a veces PYME, otras PYME con grandes empresas) por lazos contrac- 
tuales con mayor o menor formalidad, y que funcionan en algunos 
aspectos de manera cooperativa. En este nuevo marco regulatorio 
adquieren importancia las modalidades de producción y los conte- 
nidos de las mismas, que aseguran la confianza y la continuidad 
de la cooperación. 
Para asegurar la confiabilidad de la producción y la calidad de 
los productos surge la captación y construcción de una red institu- 
cional que brinde la seguridad, transparencia y confianza que exige 
un ambiente favorable a la búsqueda permanente por elevar los 
niveles de competitividad y productividad. 
La modernización de la política de normalización y certifica- 
ción, así como la reestructuración del sistema nacional de metrología, 
adecuándolo a las exigencias del comercio internacional, y la crea- 
ción de un sistema riguroso y confiable de protección a la propiedad 
industrial, fueron las medidas mas significativas para abordar la 
certidumbre. 
La nueva estrategia en materia de normalización y metrología 
es definida a través de la Ley Federal sobre Metrología y Normali- 
zación (LFMN) promulgada en 1992: Esta nueva ley establece un pro- 
cedimiento transparente para fijar normas, compatible y equipara- 
ble con los métodos que son utilizados por los países de la OCDE. 
En sus rasgos generales la LFMN está dirigida a: 
a) Fomentar la transparencia y eficiencia en la elaboración y 
observancia de normas. 
b) Instituir la Comisión Nacional de Normalización (CNN). 
c) Establecer un procedimiento uniforme para la elaboracion 
de normas oficiales mexicanas (NOM). 
d) Promover la concurrencia de los sectores público, privado, 
científico y de los consumidores en la elaboracion y observancia 
de normas. 
e ]  Coordinar las actividades de normalización, certificación y 
verificación. 
fl Establecer el sistema nacional de acreditación de organismos 
de normalización y certificación, de unidades de verificación y 
laboratorios de prueba. 
El organismo encargado de poner en práctica la política de nor- 
malización es la Comisión Nacional de Normalización, integrada 
por representantes de las dependencias gubernamentales involucra- 
das, la cúpula industrial y comercial del país y los institutos de in- 
vestigación nacional. Si bien éste es el centro coordinador de la 
política de normalización, la LFMN confiere un papel protagónico a 
la participación del sector privado tanto en la formulación de las nor- 
mas como en el proceso de certificación y verificación de las mismas. 
En este sentido, en el transcurso de los últimos cuatro años ha sur- 
gido una serie de instituciones que han obtenido la acreditación del 
CNN para brindar servicios de normalización y certificación; entre 
las más importantes se encuentran: como centros de normalización: 
el Instituto Mexicano de Normalizacion y Certificación (IMNC) y la 
Sociedad Mexicana de Normalización y Certificación (Normex), y 
como centros de certificación: IMNC, Normex y Calidad Mexicana 
Certificada, A.C. (Calmecac) . 
Otro de los aspectos importantes en este proceso de genera- 
ción de un ambiente de certidumbre, confianza y calidad ha sido la 
modernización del sistema nacional de metrología. La metrología 
constituye actualmente un elemento central en el proceso de moder- 
nización tecnológica de la industria. Los servicios de metrología y 
calibración, aunque nuevos para la mayoría de las empresas nacio- 
nales, se han constituido en aspectos prioritarios dadas las exigen- 
cias que estipulan las normas de aseguramiento de calidad (ISO 
3000, QS 3000, etcétera). 
En este sentido, uno de los proyectos más importantes en los 
últimos años ha sido la creación del Centro Nacional de Metrología 
(Cenam). Finalmente, otro avance significativo en lo que atañe a la 
generación de un contexto propicio a la innovación, la investiga- 
ción y el desarrollo tecnológico ha sido la actualización del sistema 
nacional de protección de la propiedad industrial. Esta reestruc- 
turación fue delineada en sus rasgos principales a partir de la Ley de 
Fomento y Protección de la Propiedad Industrial (LFPPI) de 133 1 .  
El programa de modernización del sistema de propiedad industrial 
a que dio lugar esta Ley se basó en los siguientes elementos: 
1. Otorgar una protección jurídica a los derechos de propiedad 
industrial, similar a la que se ofrece en los países industrializados 
con quienes México no tiene relaciones económicas (el resul- 
tado fue la promulgación de la LFPPI). 
11. Creación de la Comisión Intersecretarial para la Protección, 
Vigilancia y Salvaguarda de los Derechos de Propiedad Intelec- 
tual (fue creada en 1993). 
111. Creación de la infraestructura institucional necesaria para ga- 
rantizar el cumplimiento adecuado de estos derechos, y esta- 
blecer políticas de promoción de este instrumento en la mo- 
dernización industrial de las empresas del país (dio lugar a la 
creación del IMPI en 1993). 
IV. Adhesión a los tratados internacionales y actualización le- 
gislativa. 
Entre los resultados más importantes de esta reestmcturación, 
además de la promulgación de la Ley de Propiedad Industrial, se 
encuentra la creación del Instituto Mexicano de la Propiedad Indus- 
trial. Recientes reformas a la LFPPI, han constituido al I M P ~  en el 
órgano de máxima autoridad en materia de administración de la 
propiedad industrial en México. 
La promoción de una cultura de calidad 
Directa o indirectamente todas las políticas e instituciones que se 
han mencionado apuntan a promover y estimular en el sector pro- 
ductivo el mejoramiento continuo de los niveles de calidad de la 
producción nacional. La búsqueda permanente por mejorar los 
niveles de calidad se ha constituido en un elemento indispensable 
para elevar la competitividad de la industria mexicana. La permanen- 
ALGUNAS INSTITUCIONES DE NORMALIZACIÓN, METROLOG~A Y PROPIEDAD INDUSTRIAL EN MÉXICO 
Institución lnicio Objetivos Cobertura Clienles Resultados 
IMNC 1933 Normalización, certificación Nacional. 
y verificación de normas 
(NOM y NMX); capacitación 
en normas y calidad. 
Normex 1993 Normalización, certificación Nacional. 
y verificación de normas 
(NOM y NMX); capacitación 
en normas y calidad. 
Calmecac 1994 Certificación y verificación Nacional. 
de normas (NOM y NMX); 
capacitación en normas 
y calidad. 
Sector industrial en 
general. Principal- 
mente medianas y 
grandes empresas. 
Principalmente industria 
química y de alimentos; 
empresas pequefias, 
medianas y grandes. 
Sector industrial en 
general; medianas y 
grandes empresas 
(90%). 
Se han certificado 57 
empresas 1íderes.Durante 
1996 los servicios de 
capacitación abarcaron 




de 300 clientes. 
Autarquía financiera. 
Se dispone de una base de 
datos que incluye 
3 000 clientes 
(incluyendo consultas 
y servicios prestados). 
Cenarn 1332 Laboratorio primario Nacional. Sector industrial en 
de metrologia; investigación, general y centros 
asesoría y entrenamiento de investigación. 
en metrología. 
Durante 1995 se realizaron 
1 200 servicios de 
calibración; en 1996 se 
realizaron 1 800, y en 10 
que va de este año 2 000. 
La venta de servicios ha 
permitido el 18% de 
los gastos de mantenimiento 
del centro. 
1993 Administración del Sistema Nacional. En registro de patentes Datos no disponibles 
Nacional de Derechos de los principales usuarios 
Propiedad Industrial; son empresas internacionales 
capacitación y servicios de e inventores independientes; 
información en la materia. en marcas, el sector de 
la industria y el comercio 
(micro, pequeñas, medianas 
y grandes empresas). 
Fuente: Elaboración propia. 
cia de un mercado protegido posibilitó durante el periodo de sus- 
titución de importaciones una producción que está muy alejada de 
los estándares internacionales. De ahí la escasa utilización de institu- 
ciones vinculadas con la medición, normalización, prueba y con- 
trol de calidad 
En 1987 se creó la Fundación Mexicana para la Calidad Total 
(Fundameca). El objetivo de esta institución es promover en for- 
ma explícita el desarrollo de una cultura de calidad entre los principa- 
les actores productivos del país; desempeñó a su vez un papel decisi- 
vo en la creación del Premio Nacional de Calidad. A la acción de 
Fundameca se agregan otras instituciones como CIMO, que en la 
actualidad enfatiza el apoyo al mejoramiento de la calidad empre- 
sarial, conjuntamente con los Centros Crece, creados a nivel regional 
por la Secofi, y la acción de múltiples consultorías privadas orien- 
tadas a asesorar a las empresas en el incremento de los niveles de 
calidad y la evaluación de procedimientos. 
Desde la década de los noventa, a lo largo de los distintos planes 
de desarrollo se genera una visión mas definida de la innovación 
y del papel que adquiere la interacción como factor dinámico en el 
desarrollo de la cooperación interempresarial y en la creación de un 
entorno favorable al desarrollo. 
Las distintas formas que se manifiestan en los procesos de 
innovación, el carácter crecientemente informal y relaciona1 que 
manejan los nuevos agentes que intervienen en la producción y su 
organización, permiten plantear que asistimos a una nueva etapa 
donde se construye institucionalmente el mercado para responder 
a las nuevas demandas de la globalización y de mercados cada vez 
más exigentes en calidad de productos y de cumplimiento de acuer- 
dos de producción. 
El sector público desempeña un papel importante en la cons- 
trucción de una capacidad anticipadora, o sea la posibilidad para 
alterar y conformar nuevas relaciones en la naturaleza y el tipo de 
interfases entre las empresas y el entorno. Este nuevo papel del sec- 
tor público es complementado por las recientes iniciativas del ámbito 
privado, especialmente cámaras empresariales, consultorías, empre- 
sas especializadas, centros de investigación, etc. Las instituciones- 
puente constituyen las piezas intermedias que pueden contribuir a 
la consolidaciiin del mercado, ya que su finalidad es fortalecer el 
mercado de servicios y cubrir las ausencias en el desarrollo de las 
capacidades tecnológicas de las empresas, especialmente las ~'YML. 
Estas instituciones cumplen una función en la generación de redes 
y mecanismos de coordinación para circular información, difundir 
tecnologías y facilitar servicios de medición, normalización, ensayo 
y control de calidad. 
Un aspecto determinante de estas instituciones, que surge del 
trabajo, no se refiere sólo a su existencia, sino a la capacidad que 
éstas pueden desarrollar para estrechar las relaciones del tejido pro- 
ductivo, posibilitando una compleja red de cooperación tecnoló- 
gica, cuya interacción y continuidad podría consolidar un sistema 
de innovación más integrado. Un elemento clave para desarrollar la 
capacidad tecnológica es la estrecha vinculación entre las políticas 
y los incentivos a nivel macro y las instituciones cuya finalidad es 
propiciar el entorno favorable. 
La situación de incertidumbre macroeconómica sufrida por 
México en 1995 acabó con la confianza de los ciudadanos y dificul- 
tó el desempeño empresarial y la trayectoria de las instituciones de 
fomento productivo. Reconstruir la confianza implicó para las ins- 
tituciones del sector público, la revisión y evaluación de programas, 
así como la búsqueda de soluciones creativas que restituyeran la cre- 
dibilidad de los empresarios y tejieran nuevas redes de intercambio 
frente a las exigencias del mercado nacional e internacional. 
En esta construcción de incentivos y redes de intercambio hacia 
la competitividad de la PYME, se perfila la consolidación del es- 
tímulo al desarrollo de instrumentos de cooperación interempresa- 
rial, viables tanto a nivel económico como social. La idea de que 
individualmente es difícil para la PYME sobrevivir en el mercado, 
adquiere mayor importancia. Si bien existe una estructura de apoyos 
crediticios y financieros dirigida a ellas individualmente, los nue- 
vos programas estimulan la formación de conglomerados, ya sea de 
proveedores (empresas integradoras, uniones de crédito económi- 
camente viables, empresas en relaciones de subcontración) para ac- 
tuar como nuevos competidores eficientes, o para quebrar po- 
tenciales coaliciones regresivas que resisten la apertura del mercado. 
La necesidad de incrementar la multiplicidad del mercado y la 
variedad de los agentes económicos surge como una nueva ten- 
dencia. Es ahí donde las instituciones-puente pueden construir una 
respuesta, ya que buscan estimular la modernización, la estandari- 
zación de procesos y productos y la capacidad de vinculación de 
las empresas. Estas funciones fortalecen la capacidad innovativa de la 
PYME, mediante de la especialización y la complementariedad. 
La red de información constituye el primer paso de un sistema 
más complejo de relaciones intrafirma y de vinculaciones con apo- 
yos externos. La eficiencia depende no sólo de la capacidad de la 
empresa individual para organizar la producción, sino de la posibi- 
lidad de desarrollar una variedad de relaciones productivas y de mer- 
cado que le permitan la inserción en un sistema de división del 
trabajo más avanzado. 
La construcción institucional del mercado orientada al desarro- 
llo de la capacidad tecnológica de las empresas emerge no solo como 
una intención, sino como una opción real para posibilitar la confian- 
za entre los actores. En una etapa en que las actividades de inno- 
vación difieren radicalmente del pasado, en forma y contenido, los 
nuevos mecanismos afianzan la cooperación interempresarial y la 
formación de redes de intercambio tecnológico, informativo, de ase- 
soría técnica vía internet, entre centros de investigación y las empre- 
sas. La eficiencia de esta vinculación depende de la capacidad para 
articular y gestionar la formación de sistemas basados en la confian- 
za entre los actores, sostenidos por el aprendizaje y la capacitación 
institucional. 
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mexicanas en la apertura 
econlímrnica 
Alejandro [barra Y úaz 
Las barreras nacionales de tipo estructural y regulatorio infringen 
costos de transacción en el avance de negocios ante la competencia 
internacional. En específico, existen en los paises emergentes con es- 
trategias de globalización impedimentos en los servicios básicos de 
la infraestrcutura de los mercados que afectan en gran medida la 
dinámica de enlazamientos internacionales ded las empresas, o 
los llamados "contactos estratégicos," como lo apuntan Hansen y 
Echeverri-Carro11 [1937]. Tales impedimentos se evidencian en la 
incapacidad en los empresarios de expandir sus negocios hacia 
nuevas líneas de productos, o en las barreras a la entrada de nuevas 
empresas a un mercado dado, con lo que la tesis de internaciona- 
lización con concentración de mercados se hace mas profunda e 
incluso genera argumentos claramente críticos a la misma glo- 
balización. 
Una empresa innovadora ofrece productos a través de nuevos 
canales de comercialización, o bien atrae a nuevos tipos de clientes, 
u ofrece un producto que incluye algún tipo de servicio adicional -la 
llamada creación de valor- tal como lo apuntan Stalk et al. [ 19961. 
La hipótesis de este trabajo es que la capacidad empresarial y la pro- 
fundidad del "contacto" de empresas dependen de dos factores que 
trascienden los argumentos tradicionales sobre especialización y 
posición competitiva porteriana: en primer lugar está el grado de 
desarrollo de los servicios de apoyo a las empresas, tales como in- 
fraestructura (carreteras, electricidad, agua, telecomunicaciones), 
redes de comercialización de materias primas y transporte, servicios 
financieros, mercados de instalaciones y bienes raíces y servicios pro- 
fesionales. Éstos imponen costos de transacción para el desarrollo 
empresarial, la innovación de productos y mercados, y los mencio- 
nados "contactos estratégicos," o la llamada economía de redes, que 
hace hincapié en las externalidades de la misma red o contacto más 
que en la sola posición competitiva estática. En segundo término, 
el factor de dualidad o contraste competitivo internacional genera 
juegos de incentivos contra rentas monopólicas en la competencia 
internacional, donde los socios internacionales que cuentan con 
bajos costos de redes y una base de servicios de apoyo a las empre- 
sas prefieren internalizar tales servicios como medios de poder de 
mercado, excluyentes de los potenciales enlazamientos internacio- 
nales con sus contrapartes del país de destino, creando una industria 
desvinculada entre empresas multinacionales y empresas orientadas 
al mercado doméstico [Ibarra, 1998a]. 
El efecto de los dos factores planteados son rentas monopóli- 
cas, mercados subinvertidos y con bajo valor añadido, o la típica 
dualidad de mercados planteada ya por Bowring [ 19861. Por con- 
secuencia, la capacidad de generación de empleo y el salto o cambio 
tecnológico, así como la creación de nuevos negocios, se mantienen 
subdesarrollados y en suboptimalidad. Mas aún, argumentos de 
Romer [1994] y de Yarrow [1985] hacen énfasis en que la creación 
de nuevos productos y la ampliación de contacto en la red de empre- 
sas provoca una área mayor de superávit de consumo que la reduc- 
ción de precios-ampliación de ventas, que forman el triángulo de 
Harberger dentro de un mismo mercado sin innovaciones o contac- 
tos interempresas. En otras palabras, el efecto multiplicador en 
eficiencia distributiva es relativamente mayor por nuevos desarro- 
llos y valor añadido de productos y mercados que el causado por 
mayor competencia en el mismo mercado y con el mismo producto. 
Como corolario, el desarrollar industrias y servicios de apoyo con 
externalidades (industrias de la integración hacia atrás o upstream), 
se vuelve más efectivo como política de fomento económico que 
incrementar la competencia mediante reducciones de precios y mar- 
genes de utilidad en las industrias cercanas al consumo o downstreum. 
Partiendo de Coase [1937], los economistas han planteado por 
muchos años que la organización de los mercados y las empresas 
(jerarquías) resulta de minimizar costos de transacción. Esta línea 
de investigación culminó con los trabajos de Williamson [1975, 
19851 y un modelo más formal de Holstrom y Tirole 119881, que ar- 
gumenta que el análisis miuoanalítico de tales transacciones permite 
entender los límites o fronteras de la firma y de su organización. 
Por otra parte, los determinantes de la inversión extranjera, sobre 
todo directa (IED), así como el establecimiento de filiales de empre- 
sas multinacionales, dependen del grado en que una empresa inter- 
naliza activos intangibles, vía contratos internacionales desde niveles 
bajos hasta altos de control de dichas operaciones, como lo 
establecen Bolstrom y Kokko [1937]. El enfoque moderno de la 
teoría de la firma contrasta con los tradicionales, que hacían hin- 
capié en que una empresa multinacional opera ya sea para brincar 
barreras comerciales en un país de destino, o bien vía, el ciclo del 
producto o mercado. Más aún, parece claro que de manera creciente 
existen empresas multinacionales que profundizan su penetración 
en el mercado incrementando sus redes de contacto estratégico, ya 
sea en el país de origen o bien en el país de destino. 
La pregunta relevante en este punto es cómo se erigen costos de 
transacción, así como las decisiones de internalizar los mencionados 
activos intangibles en el país de origen así como en el país de destino. 
Por ejemplo, el deseo de penetrar un nuevo mercado, digamos en 
México, por una empresa multinacional aspirante, la obliga a deter- 
minar si establece contacto o integración de producto/proceso en el 
país de destino o alternativamente sólo operaría en su destino pla- 
neado mediante contratos o contacto mínimo, como comercializa- 
cion o actividades cercanas al consumidor final, sin ningún valor 
añadido respecto de su mercado habitual. Lo mismo opera para acti- 
vidades de ensamble o transformación, como la industria maquiladora 
de México. De la misma manera, las empresas que se han denomina- 
do de apoyo, no solo mercados de materias primas y productos se- 
miprocesados, actuarían como aspirantes a participar en tal contacto 
estratégico de las multinacionales para alargar la cadena de valor. 
Si se definen activos intangibles como aquellos intensivos en cono- 
cimiento de leyes, regulaciones, formas contractuales, acciones 
predatorias o hábitos no iguales en las contrapartes del país de 
destino, entonces la multinacional encontrará incentivos para inter- 
nalizarlos, es decir, integrarlos a su estrategia de penetración, como lo 
apuntan Caves [1996], Dunning [1397], o Smith y Venables 
[1988] sobre la dinámica de la integración del mercado de Europa, 
pero mantendrá su desintegración con empresas nacionales contro- 
ladoras de activos tangibles. 
Sobre contratos imperfectos, Martin [1993] y Tirole [ 1 993 J hacen 
énfasis en que con la nueva teoría de la firma, las empresas peque- 
ñas llevan a cabo sus decisiones estratégicas generalmente en un 
mismo mercado y sin considerar las reacciones de rivales poten- 
ciales o el desempeño del mercado relevante. Adicionalmente, el 
establecimiento de redes de contacto no es importante a menos 
que otras empresas del mismo mercado se involucren en tales 
contratos (el argumento de histeresis). La definición económica 
de contratos, a su vez, se centra en la posibilidad de violación de 
los mismos y no solamente abarcan aquellas relaciones garanti- 
zadas por entidades legales del país o región, sino cualquier tipo 
de relación de negocios, incluso los acuerdos de palabra. La 
imperfección de contratos es entonces caraterística intrínseca de los 
negocios y es especialmente evidente en relaciones internacionales 
de empresas y en sectores donde existen externalidades [North, 
19901, o las ya mencionadas empresas en redes. El énfasis teórico 
es en la naturaleza de la información desigual entre las contratan- 
tes, la extensión de los contactos estratégicos o redes, así como la 
manera en que una empresa descubre la dinámica de su sector o ri- 
vales relevantes, para cambiar su estructura. Finalmente, la dirección 
en que se da la integracion de redes, ya sea hacia atrás o hacia 
adelante, es importante. 
Por su parte, en principio una empresa mediana o de tamaño re- 
lativamente menor que una nueva contraparte multinacional busca- 
ría más contactos estratégicos e integración que otras empresas de 
mayor tamaño y que podrían salvar problemas de rivalidad o con- 
ductas predatorias. Por qué razones la evidencia no es contunden- 
te después de una década de apertura económica de México podría 
encuadrarse en los problemas de costos de transaccion, problemas 
de agencia (información estratégica desigual o acciones ocultas) y 
el estado que guardasen los activos intangibles y la infraestructura 
de apoyo [Ibarra, 1 3 3 8b3. En particular, Rodríguez Clare [ 13 3 61 
apunta que el grado de contactos estratégicos entre multinacionales 
y empresas de un país de destino de mediano tamaño, como Méxi- 
co, son mas posibles si la multinacional utiliza intensivamente 
bienes intermedios en sus contrapartes de dicho país, donde existen 
altos costos de transaccion y conocimiento entre la matriz y la 
subsidiaria. Con el esfuerzo de desarrollo de los mercados de bie- 
nes intermedios y las industrias de apoyo, la teoría indicaría que el 
contacto se incrementaría, con los beneficios en eficiencia interna y 
distributiva para la subsidiaria o empresa subcontratada del país de 
destino así como sus provedores domésticos. 
Cuando existen mercados imperfectos o dualidad en el mismo 
mercado.de destino, donde conviven empresas con poder de merca- 
do junto con aquellas residuales, una apertura económica genera 
concentración económica y, a la vez, los enlazamientos econó- 
micos de la cadena de valor no quedan garantizados. Mas aún, 
el incentivo del contacto se contrapone a la renta monopolica de 
internalizar los activos intangibles en la decisión de penetración, 
donde el peso relativo del segundo incentivo sería mayor al 
primero, Ante ello, no todo proceso de integración internacio- 
nal resulta en contactos estratégicos o redes interempresariales. Tal 
asimetría, como se argumenta en el presente trabajo, se acrecenta- 
ría con servicios de apoyo a la industria y dichos activos intangi- 
bles, sujetos ambos de problemas de información asimétrica 
y por ende moral h m r d ,  como lo afirman Matsuyama [1991] y Ti- 
role [1993]. 
Por lo anterior es necesario analizar los siguientes aspectos de 
la potencialidad de redes interempresariales desencadenadas por la 
apertura económica, en países como Mkico: a) la comparación de 
la infraestructura entre socios potenciales; b) el estado que guardan 
activos intangibles intensivos en conocimiento, como regula- 
ciones, leyes y otros elementos de información asimétrica; y c) la 
evidencia reciente del grado de contacto estratégico y argumentos 
de su suboptimalidad, derivado de asimetrías y costos de transac- 
ción diferentes. 
1.4 irlli r i ~ s t ~ i t  Ltir i1 rrlrv<iiilc. ser vicios d~ &poyo 
y activos inlnli~ihles eii Mexico 
En este apartado se presenta un análisis de los problemas principa- 
les de la infraestructura relevante y activos intangibles que condi- 
cionan las redes de contacto multinacional en México. La base de 
información sobre estos puntos es prácticamente inexistente en la 
mayoría de los países. Para el caso de nuestro país existen algunos es- 
tudios descriptivos sobre empresas proveedora5 nacionales y el esta- 
do de medianas y pequeñas empresas en subcontratación internacio- 
nal [Ibarra, 1998b; Mungaray, 19971, o sobre maquiladoras, como 
el estudio de Wilson [1992]. De análisis trasnacional destaca el 
trabajo de Hansen y Echeverri-Carro11 [ 19971. Sin embargo, la au- 
sencia de datos obliga a realizar análisis de casos, los cuales son sólo 
tentativos de la dinámica de la multinacionalización en nuestro país, 
a nivel microanalítico. 
La integración previa a con tacto estratégzco 
en infraestructura y servicios de apoyo 
La falta de integración con infraestructura básica y servicios de 
apoyo para la producción incrementa los costos de transacción 
de empresas aspirantes a la globalización mediante subcontratacio- 
nes internacionales. Las empresas buscan por lo tanto, interna- 
lizar tales servicios vía integrarse hacia atras, o bien mediante las 
habilidades de empresarios para incrementar los controles sobre 
sus propios servicios de apoyo. Entre ellos destacan el transporte de 
materiales, el financiamiento para operaciones y eficiencia interna 
(líneas de crédito, refaccionarios); para expansión de líneas y plan- 
tas (directo, de desarrollo), y el financiamiento comercial (provee- 
dor-cliente). Adicionalmente están la disponibilidad de tierra 
(mercado de bienes raíces) y mercado laboral y de servicios profe- 
sionales. Finalmente, está el control de activos intangibles, como el 
conocimiento (de proveedores, comercialización, calidad de mate- 
rias primas, reputación de subproveedores, etcétera). 
La infraestructura descrita podría dividirse por su oferta en gu- 
bernamental, por una parte, y privada, por otra. Algunos programas 
de gobierno en la historia reciente del país incrementaron la 
disponibilidad de infraestructura y financiamiento para negocios 
vinculados con el exterior. Entre ellos están los programas de fo- 
mento de Nacional Financiera en inversión en nuevos proyectos; 
los programas de desarrollo de proveedores de bienes comerciables 
del Banco Nacional de Comercio Exterior, o programas de PITEX. Sin 
embargo el efecto de los mismos en la vinculación de empresas y 
reducción de costos de transacción es poco evidente. Por su parte, 
los programas de parques industriales y las estrategias de atracción 
de empresas a diversas regiones del país tuvieron en el pasado efec- 
tos aún menos definitivos en la caída de costos de transacción y 
encademaniento productivo de las empresas [Mungaray, 199 71. 
Aún mas incipiente e incluso adverso es el impacto de la privatiza- 
ción y concesión de carreteras y desregulación del transporte carre- 
tero, que se evidencia por una baja tasa de utilización de carreteras 
de cuota, así como la demanda de autotransporte subcontratado de 
carga. Por ejemplo, una muestra de 104 empresas de Monterrey en 
un estudio de Ibarra [1994] indica que el crecimiento promedio 
anual del transporte privado o como parte de empresas manufactu- 
reras entre 1985 y 1994 fue de 14%, superior al crecimiento prome- 
dio anual de inversión en expansiones de plantas, inversión necesa- 
ria ante la insuficiencia de dicho insumo para la competencia 
externa, o incluso el crecimiento del sector autotransporte federal de 
carga. Aparentemente no existe un estudio reciente sobre el gra- 
do de internalización de transporte. Finalmente, las desafectacio- 
nes de tierras y la apertura de parques industriales públicos, sobre 
todo en la frontera norte del país, no ha sido atractivo suficiente 
como variable de apoyo y desencadenadora de inversión y generación 
de nuevas líneas de productos, como lo evidencian datos oficiales 
[Presidencia, 19 941. 
Por el lado de la oferta privada de servicios de apoyo e infraes- 
tructura básica, la presión aperturista iniciada en la mitad de la dé- 
cada de los ochenta en México, la dinámica sectorial y la instalación 
de subsidiarias internacionales de algunos sectores, podrían expli- 
car un aumento en las redes de subcontratación y desarrollo de la 
infraestructura de apoyo. Por ejemplo, Davila [1992] encontró que 
el desarrollo de las plantas automotrices en Ramos Arizpe y de mine- 
ría en Torreón desarrollaron una red de pequeñas y medianas 
empresas en tomo a la actividad exportadora. Wilson, por su parte 
[1992], no encontró que el grado de vinculacion o redes fuera evi- 
dente en su estudio sobre maquiladoras en el interior del país. 
El financiamiento privado entre proveedores y clientes empre- 
sariales nacionales parece depender del ambiente general de la eco- 
nomía, así como de la capacidad financiera de los otorgadores de 
crédito comercial. Para el presente trabajo se realizó una encuesta 
preliminar de 45 empresas manufactureras de Nuevo León, de 
menos de 100 empleados (que define tradicionalmente a la indus- 
tria pequeña), de los listados conjuntos de las cámara de la industria 
y Conacex Noreste para 1997. Se utilizaron dos puntos en el tiem- 
po: 1985 y 1994. El resultado muestra que 27% de las empresas 
encuestadas ubicaban la capacidad de crédito privado no bancario 
como el medio mas importante de vinculación hacia atrás. Mas 
aún, en 1985 sólo el 7% de las mismas empresas encuestadas 
indicaron que este tipo de crédito era condición de posición compe- 
titiva. Con ello, el control de activos como el crédito comercial es una 
variable clave en el subjuego de vinculacion de empresas. Para ello, 
el coeficiente de correlación entre respuestas de importancia de con- 
trol del financiamiento comercial, contra el porciento de exporta- 
ción, fue de 0.636, que es significativo estadísticamente a 5% en el 
presente estudio de caso. 
Por el lado de servicios profesionales al empresariado, la evi- 
dencia es mezclada. Por una parte, un análisis del crecimiento inter- 
censal de las ramas 500021-500034 de la clasificación mexicana de 
actividades y productos (CMAP) (construcción de plantas industria- 
les; generación de energía eléctrica; tendido de líneas eléctricas; de 
petróleo y derivados; reparaciones, y telecomunicaciones) muestra 
que este es significativamente mayor que el crecimiento manufactu- 
rero, en empleo y valor agregado, otra vez entre 1985 y el último 
dato de 1933. No ocurre lo mismo para el Sector 7 de Transporte, 
Almacenamiento, Comunicaciones y Agencias de Viajes. Mientras 
que el crecimiento de comunicaciones es de 171% contra 20.9% 
del total manufacturero, la rama de transporte sólo lo hizo a una 
tasa de crecimiento de 13.7%, por abajo del crecimiento manu- 
facturero de referencia. El subsector 84 de Servicios Profesionales, 
Técnicos y Especializados, Incluso los Prestados a Empresas, en con- 
traste, muestra crecimientos de empleo y valor agregado de 30.6%, 
superiores al crecimiento manufacturero. Ocurre lo mismo en Al- 
quiler de Bienes Inmuebles [INECI, 19981. Son destacables como 
indicador preliminar de apoyo privado a empresas las comunica- 
ciones, bienes raíces y servicios de apoyo profesional. En la medida 
en que una empresa controla el costo de transacción de los anterio- 
res sectores, se aduce aquí que incrementa su posición productiva 
y mejora su capacidad empresarial, ceteris paribus. A pregunta expre- 
sa de si las empresas habían invertido en desarrollo propio de alma- 
cenamiento, tecnología de comunicaciiin y plantas eléctricas propias, 
sólo 8 de 45 empresas indicaron planes estratégicos de inversión 
en tales infraestructuras como condición previa a la búsqueda de 
contratos de vinculación internacional. Del estudio de Hansen y 
Echeverri-Carro11 [ 19 9 71 se desprende que contrapartes de Texas 
mantienen control sustancial sobre almacenamiento e implícitamen- 
te en tecnologías de comunicación. 
A fin de complementar la descripción sobre integración, el aná- 
lisis de las 45 empresas manufactureras de Monterrey antes citado 
llevó a estudiar directamente la manera en que la integración con 
infraestructura y servicios de apoyo afectó la vinculación de empresas 
y su acercamiento a menores costos aducidos de transacción. Aunque 
las entrevistas mediante cuestionario se centraron en las empresas 
pequeñas de manufacturas, no necesariamente relacionadas directa- 
mente con el comercio exterior y las subcontrataciones, las pregun- 
tas se refirieron a la percepción de empresarios (directores de pla- 
neación, gerentes generales o dueños) de los servicios de apoyo e 
infraestructura que reducirían sus costos de transacción para llevar 
a cabo negocios de enlazamientos con Contrapartes internacionales, 
es decir, ser sujetos de subcontratos internacionales de algún tipo. 
Los resultados son los siguientes. 
En primer lugar, de las 45 empresas entrevistadas a manera de 
caso, 28 eran exportadoras de al menos 20% de su producción, mien- 
tras que las restantes 17 no exportaban o bien habían exportado pero 
de manera discontinua entre 1985 y 1994. Es decir, existió una re- 
presentación relativamente mayor de empresas involucradas en la 
apertura económica del país que los cálculos de Mungaray 119971 o 
Dávila [1998], que muestran que las exportadoras son alrededor de 
30% del total de establecimientos de sus estudios. Por otra parte, las 
45 empresas encuestadas parecen un número pequeño para el 
total de 10 271 establecimientos manufactureros en Nuevo León 
para el último dato censal de 1993 [ ~ E G I ,  1998). Una justificación del 
número de empresas observadas es que se calcularon 288 empre- 
sas en total, clasificadas como pequeñas en 1993 en los datos cen- 
sales, por lo que la muestra de 45 representa un 15.6% del total. 
Por ende, la baja representación implicana un análisis tentativo y 
cuyas implicaciones deben tomarse con cautela, pero que permi- 
ten mediante el análisis de caso ofrecer información valiosa sobre 
la problemática compleja de la desvinculación y el estado de posi- 
ciones de contactos estratégicos. De las 45 empresas, 23 respondían 
a maquinaria y equipo de uso general, 8 a automotriz y partes, 9 a 
la rama de otros productos químicos, y las restantes 5 a alimentos, 
otros minerales no metálicos u otras industrias manufactureras. 
Un primer grupo de preguntas aborda la percepción de los em- 
presarios sobre una variable de salida que es los ingresos netos (una 
aproximación de su valor agregado manufacturero). En todos los 
casos entre 1985 y 1994 los ingresos netos se incrementaron en 
términos reales entre 10 y 20% (promedio de 17.1 O!). Ello es simi- 
lar a resultados estimados por Mungaray [1997] sobre incrementos 
de valor agregado de las pequeñas y medianas empresas de Nuevo 
León. Tales incrementos son ligeramente inferiores a los del total 
de la industria manufacturera, resultado de datos oficiales, donde 
el incremento para toda la división manufacturera de Nuevo León, 
entre 1 985 y 1993, fue de 19.3Oh1 calculado por el autor, de pesos re- 
lativos por rama manufacturera en las matrices de insumo producto 
de Soto [1998]. 
Sobre índices de interdependencia simple hacia atrás destacan 
ramas de bienes de capital y automotriz en otro estudio de Dávila 
[i998], que en el presente estudio de caso se distribuyeron como 
sigue: para la rama automóviles, el 22.9% de su crecimiento se debió 
PORCIENTOS DE RESPUESTA DE MUESTRA DE 45 EMPRESAS 
DE NUEVO LEÓN: CONTROL DE INFRAESTRULTZTRA 
Y VINCULACIÓN HACIA ATRÁS 
Total de Exportadoríis No exportadoras 
respuestas (n=26) (n = 17) 
Concepto 1985 1934 1385 1934 1365 1394 
Medio básico de 
vinculación 
hacia atrás 
Finanzas 17.7 24.8 28.6 39.2 23.4 47.1 
Transporte 24.6 21.4 32.1 17.3 23.5 17.6 
Apoyo servicios 4.4 6.8 7.1 14.3 O O 
profesionales 
Ninguno 53.3 47 32.1 28.5 47.1 35.3 
Aumento de valor 17.1 20.0 10.1 
agregado 1985-94 
Coeficiente (3.0 8.23 n.a n.a. n.a. n.a. 
integración 
hacia atrás 
Fuente: Datos generados por el autor a partir del estudio de 45 encuestas. 
a la integración hacia atrás de insumos; para autopartes, el coeficien- 
te de integración hacia atrás fue mucho menor, con 7.6%; en ma- 
quinaria y equipo, el coeficiente de interdependencia fue de 2.3% 
y otros químicos presenta un índice de 7.4%. Ponderando con 
la muestra del presente estudio, el índice de integración hacia atrás 
es de 8.29%, es decir, las empresas de la muestra se calcula que 
derivaron 8.23% de su crecimiento en ingresos netos, de su in- 
tegración simple hacia atrás. utilizando los mismos ponderadores, 
el cálculo para 1985 sería de 6%. No se realizaron preguntas sobre 
su integración hacia adelante en comercialización u otros servicios 
finales, pero dada la naturaleza de la muestra podría aducirse que 
seria menor por tratarse de industrias medianas de búsqueda de en- 
lace internacional, donde las actividades finales estarían controladas 
por las empresas clientes. 
El siguiente grupo de preguntas se centró en que los empresa- 
rios indicaran la importancia relativa de cada variable de integración 
o control de infraestructura. Las respuestas promedio son las siguien- 
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tes: 47% de las encuestadas indicaron que no había ninguna varia- 
ble de cambio o contacto estratégico para mejorar su competitividad 
ante la apertura y contratos internacionales, ya que su posición fren- 
te a ventas de exportación dependía fundamentalmente de disponi- 
bilidad de inventario de producto y falta de demanda doméstica. Tal 
respuesta no es sorprendente, ya, que el grado de internalizacion 
de la apertura hacia planes estratégicos de empresas mexicanas ha 
sido bajo, de acuerdo con estudios previos de Ibarra [1994], Ibarra y 
Stolp [1988], o Wilson [1992], donde se hacía hincapié en que la 
exportación manufacturera ocurría en México como sustitución de 
mercados y no de especialización, en la primera parte de la aper- 
tura nacional. Para los datos de 1985 no hubo cambio significativo 
en las respuestas. Del restante 63% de respuestas los empresarios 
indicaron, en orden decreciente de importancia, créditos privados 
(27%), transporte (2 1.4%), acuerdos de inventarios y cobranza 
entre proveedores y empresa (5.2%), y sólo 6.8% mencionó servi- 
cios profesionales, apoyo de servicios de mercadotecnia, finanzas, 
legal o de desarrollo de líneas nuevas de productos. Es decir, si la 
tesis de mayor eficiencia es correcta, la evidencia muestra que las 
empresas mexicanas de la muestra, aspirantes a realizar contactos es- 
tratégicos, en general no han llevado a cabo acciones definitivas de 
control estratégico hacia atrás y de servicios de apoyo. La distri- 
bución entre exportadores y no exportadores aparece en el cuadro 1. 
Para el caso de si existe un efecto demostración tal, que cuando 
una base de empresas, al cambiar su estrategia para acrecentar su 
integración hacia atrás fuerza a las demás a seguir planes similares, 
las respuestas de los entrevistados indicaron que los planes estra- 
tégicos de vinculación dependieron mas del ambiente general de 
apertura que de otras empresas rivales en la aspiración contractual. 
Es decir, parece no haber evidencia de tal efecto demostración, o que 
todo un conjunto de empresarios cambian su estructura de negocio 
en un nuevo plano de competencia sin vuelta atrás. Por ello, no es 
evidente un caso de histeresis, como un desencadenamiento de cam- 
bio estructural. 
En suma, las empresas de la muestra de mediano tamaño están 
concentradas en manufactura de bienes intermedios, de corte no 
tradicional, pero donde el grado de integración y control hacia 
atrás como medio previo de establecimiento de contactos y eco- 
nomías de redes es bajo, con 8.29% de integración. Sin embargo, 
la mayoría de las 45 empresas encuestadas para tal integración no 
acrecentó sus contactos estratégicos hacia atrás, y las que sí lo 
hicieron se concentraron en el control de transporte, tal vez para me- 
jorar su competitividad de abasto, pero no profundizaron su con- 
trol financiero o el desarrollo de nuevas líneas de productos. Más 
aún, no existe diferencia significativa entre exportadoras y no ex- 
portadoras. 
Activos intangzbles corno condicionantes 
de contacto estratégico 
Un estudio previo [Ibarra, 1998bl analiza el grado en que las em- 
presas de la frontera norte de México, y en particular de Monterrey, 
invertían en certificaciones de calidad como "señal" de reputación 
de mercado y que tal inversión determinaba un subjuego de penetra- 
ción o inversión extranjera mexicana de tales empresas como medio 
de internalizar activos intangibles, como conocimiento de leyes, ca- 
nales de comercialización y financiamiento en el extranjero. En el 
presente apartado se extiende el argumento hacia la manera en que 
las empresas mexicanas de la muestra buscan establecer contactos 
en su misma ubicación nacional, mediante contactos estratégicos con 
sus contrapartes multinacionales, vía subsidiarias de las mismas. 
De las 45 empresas encuestadas, las 28 exportadoras se dis- 
tribuyeron, a pregunta expresa, en 13 exportadoras indirectas por 
búsqueda de contratos, frente a siete directas, por medio de comer- 
cializadoras genéricas. Un punto clave fue la respuesta sobre la 
estabilidad de relaciones o, dicho en otros términos, si el esfuerzo 
de establecer contacto era costoso al punto de impedir obtener 
beneficios netos del mismo en contacto estratégico. Es decir, aspi- 
rantes mexicanas a enlazamientos de redes son sujetos de altos cos- 
tos de transacción, que dependen tanto de políticas de apoyo oficia- 
les como de internalidades. En 100% de los casos, los entrevistados 
opinaron que su esfuerzo se veía impedido por falta suficiente de 
apoyos gubernamentales. Más que los financiamientos, que son el 
medio generalmente utilizado por la política de fomento nacional 
[Mungaray, 19373, las empresas buscan contratos logrados en un 
campo de juego con información y reglas simétricas, como lo enfa- 
tizan argumentos sobre problemas de agencia [Estache y Martimort. 
19971. - 
Se solicitó a los empresarios que indicaran en orden decreciente 
de importancia las razones principales de costos de transacción en los 
contratos y contactos internacionales. Se presentan a continuación: 
RAZONES DE DISCRIMINACI~N EN CONTACTOS 
NACIONALES FRENTE A SUBSIDIARJAS 
(MUESTRA N = 45) 
Concepto Por cientos de respuesta 
Especialización en sector o proceso 
Falta de información sobre 
tipo de contratación 
Variación propia en especificaciones 
de productos, volumen, entregas, precio 
Variación por violación de contratos 
por subsidiarias-clientes 
Otras 
Fuente: Datos generados por el autor a partir del estudio de 45 encuestas 
El resultado es interesante porque a pesar de la frecuencia de 
respuestas relacionadas con la naturaleza de la especialización sec- 
torial, que ha sido coincidentemente argumentado por Chow y KelI- 
man [1988], las empresas presentan un nivel alto de información 
sobre activos intangibles relacionados con la forma y dinámica de 
contratos internacionales y solucion posible de disputas comercia- 
les. En efecto, es evidente la presión creciente en la economía abierta 
de nuestro país de que se requieren más instancias, públicas y pri- 
vadas, de arbitraje comercial y de solucion de disputas comerciales 
por violaciones posibles de contratos internacionales. Destaca que 
el 17.8% de las respuestas indican que los contratos entre empresas 
mexicanas y multinacionales (subsidiarias o similares) son imper- 
fectos por problemas de moral h m r d  de alguna de las partes. Además, 
en el estudio de caso el peso relativo de violación de cada una de 
las partes es igual, con lo que no podría argumentarse con estos por- 
centajes que la inhacción a contratos sea mayor en empresas extran- 
jeras. Desde luego, la implicación de tal porciento de respuestas 
es tentativa, dado el tamaño de la muestra. El hallazgo, sin embar- 
go, es importante para diseñar estrategias futuras para la reducción 
de costos de transacción en los enlazamientos internacionales. Tales 
respuestas sobre problemas de asimetrías de información previa a 
contactos estratégicos son más del doble que las respuestas esgri- 
midas sobre falta de competividad, porque las empresas aspirantes 
se ven impedidas de garantizar volumen, precio o tiempos de entre- 
ga de productos. También destaca que las respuestas sobre proble- 
mas de las subsidiarias internacionales como clientes establezcan 
costos de transacción hacia las aspirantes mexicanas, tales como atra- 
sos en pagos, modificación de especificaciones de productos o con- 
tratos, o cambios en las condiciones de precio o financiamientos, 
según las entrevistas realizadas. 
Los fenómenos de integración internacional de empresas generan 
preguntas de investigación que hasta la mitad de la década de los 
ochenta no era habitual plantearse. El estudio de las condiciones en 
que se establecen contactos estratégicos entre empresas de dos países 
asimétricos lleva a plantear preguntas que son clave no sola~nen- 
te para la generación de estrategias de empresas, sino también para 
reformular políticas de fomento económico. En especial, es impor- 
tante el análisis de los grados de control de infraestrctura básica y 
servicios de apoyo como variable del subjuego de señales hacia la 
subcontratación internacional. Adicionalmente, las empresas reac- 
cionan ante las condiciones del ambiente internalizando de dife- 
rente manera los condicionantes de su competitividad, para reducir 
los costos de transacción en el contacto estratégico. Podría desarro- 
llarse una teoría general, donde el control de activos intangibles es 
parte de cualquier subjuego de señales ante la posibilidad de esta- 
blecer contratos entre empresas, independientemente de si se tratase 
de economías diferentes. Sin embargo, es especialmente imponan- 
te analizar cómo se dan condiciones asimétricas en los mercados de 
infraestructura, reputación, leyes y regulaciones, así como conoci- 
miento, en paises como son México y sus socios comerciales esta- 
dounidenses, y parte de tales mercados de activos e infraestmctu- 
ra básica dependen de las políticas de fomento económico y de la 
maquinaria institucional, parte son elementos endógenos del mismo 
mercado de contratos y contactos estratégicos [Estache y Martimort, 
19971. Lo relevante es destacar que ello implica costos de acceso 
para las empresas mexicanas aspirantes a la globalización, al pun- 
to de resultar en mercados duales, subóptimos y de bajo grado de 
vinculación. 
Existen pocos estudios sobre este tipo de problemáticas. Parece 
sin embargo necesario plantear, al menos tentativamente, los orí- 
genes y variables relevantes que condicionan la capacidad de es- 
tablecer contactos y redes de empresas para así diseñar al menos 
un conjunto de aspectos de política económica y estrategias de em- 
presa. Por otra parte, la base de información y datos para países en 
desarrollo como México es prácticamente inexistente. Estudios com- 
parativos, de bases de observación masivos, de una gama de empre- 
sas y empresarios amplia, a nivel subregional o incluso nacional, 
parece fundamental en la medida en que paises como México se 
involucran en el cuestionamiento de sus instituciones, sus políticas 
de desarrollo sostenible y de fomento de las empresas. 
Del estudio de caso desarrollado en el presente análisis de 45 
empresas de Nuevo León destaca el bajo grado de control de infraes- 
tructura y servicios de apoyo, la condicionalidad de fuentes de fi- 
nanciamiento, almacenamiento y comunicación como medios de 
intergración hacia atrás de las empresas pequeñas, la ausencia de una 
estrategia de cambio de estructura de decisiones generalizada y la 
naturaleza de los problemas de contratos imperfectos entre em- 
presas mexicanas y extranjeras. 
Las implicaciones más importantes del estudio parecen hacer 
hincapié en que las condiciones asimétricas de infraestructura de apo- 
yo a empresas imponen costos de transacción a las partes nacio- 
nales que crean posibles distorsiones en el mercado de control de 
infraestructura y que reducen la capacidad de establecer contactos 
estratégicos y desarrollo empresarial, de acuerdo con el argumen- 
to  teórico. En segundo lugar, los incentivos de mercado para 
acrecentar el control en la dinámica previa a la integración inter- 
nacional son reducidos hacia adentro de los negocios; es decir, la 
aplicación del concepto de histeresis en la conversión de empresas 
no parece validarse en el estudio de caso. En tercer término, las res- 
puestas de empresas mexicanas de la muestra sobre violaciones po- 
sibles de contratos internacionales cuando estos existieron indican 
que existió un peso relativo similar de contratantes y contratadas, 
del origen de las violaciones; es decir, para este hallazgo no existió 
evidencia de conducta predatoria relativamante mayor, de subsi- 
diarias de multinacionales en México, aunque se asumió que eran 
de mayor tamaño y poder económico. Lo anterior contrasta con otros 
resultados de estudios de la organización industrial de firmas do- 
minantes, como se resumen en Tirole [ 1993). Finalmente, es nece- 
sario destacar la dinámica compleja de las relaciones de empresas 
ante procesos de apertura, donde las redes de subcontratación se 
encuadran en procesos de juegos con información asimétrica. 
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